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RESUMO 
 
A mineração brasileira, segundo o IBRAM - Instituto Brasileiro de Mineração - (2012) 
comenta na revista editada em abril, que as mineradoras no Brasil detêm de uma capacidade 
de investimento de aproximadamente US$ 64,8 bilhões para o período de 2012 a 2015. Diante 
deste cenário, será fundamental uma boa gestão financeira principalmente na área de 
orçamentos de projetos. Sendo que o mercado de minério de ferro e aço nos últimos anos 
esteve bastante aquecido, notadamente na primeira década do século XXI. Com o aumento 
substancial de preços das “commodities”, principalmente do minério de ferro nesta década, há 
nas indústrias uma alta disponibilidade de recursos para o desenvolvimento do seu negócio. 
Entretanto, a partir da crise financeira desencadeada pelos Estados Unidos no ano de 2008, as 
organizações vêm enfrentando um período de turbulência nos seus negócios, aumentando a 
incerteza sobre o desempenho futuro. A empresa que tiver condições de tomar decisões 
rápidas e fundamentadas garantirá sua permanência neste mundo competitivo. Para isso, um 
planejamento eficiente pode ser capaz de orientar a organização neste ambiente de muitos 
investimentos e adaptações organizacionais. Onde o orçamento apresenta-se como uma 
ferramenta de coordenação das decisões estratégicas e controle das atividades gerenciais. O 
principal objetivo desta dissertação é estudar o orçamento empresarial voltado para projetos 
de investimentos de capital na área de mineração, como um instrumento de planejamento e 
identificando através de pesquisa as práticas adotadas do orçamento de capital no setor de 
minério no Brasil. As empresas MMX, BHPB e VALE S.A, será parte da pesquisa, outra 
parte estará analisando, através de fatos e dados a maior Mineradora do Brasil a VALE S.A. 
Onde será acompanhado o processo orçamentário desenvolvido em um dos projetos de 
expansão da empresa (Complexo Minerador de Carajás – 1º fase), elencando as principais 
características do modelo em questão com práticas adotadas no mercado como também 
avaliando toda a gestão inserida neste contexto. Conforme apurado nas análises dos dados, as 
questões orçamentárias possuem expressiva sensibilidade com a gestão da empresa e 
consequentemente sua estratégia. A possibilidade de decisões antecipadas a respeito de 
cenários futuros de curto prazo compreende o orçamento como um instrumento de 
planejamento. E para acompanhar este planejamento, é necessário que durante sua execução 
seja feito a análise de desvios significativos, e se houver situações fora da realidade, o 
controle terá servido de aprendizado para planejamentos de exercícios futuros. 
 
Palavras-chave: Orçamento, Planejamento, Gestão, Investimento de Capital, Assertibilidade. 
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ABSTRACT 
 
The Brazilian mining, according IBRAM - Brazilian Mining Institute - (2012) shows that the 
mining companies in Brazil have an investment capacity of approximately $ 64.8 billion for 
2012 to 2015. In this scenario, it will be essential for a good financial management especially 
in budgets project area. Since iron ore and steel market in recent years has been heated, 
especially in the first decade of XXI century. With the substantial increase in the prices of 
"commodities", mainly iron ore in this decade, there are in industries a high availability of 
resources for the development of its own business. However, from the financial crisis 
triggered by the U.S. in 2008, organizations are facing a period of turmoil in their business, 
increasing uncertainty about future performance. The company that has conditions to make 
quick decisions and grounded ensure their stay in this competitive world. For this, an efficient 
planning may be able to guide the organization in this environment of constant investment 
and organizational adaptations. As the budget is an instrument for coordination of strategic 
management and control activities, the main objective of this thesis is to study the budget 
business facing projects capital investment in mining as a tool for planning and identifying 
practices of budget capital adopted in mining sector in Brazil. Through a case study of the 
largest mining company in Brazil Vale SA, using the budget process developed into one of 
the expansion projects of the company (Complex Carajás Mine - 1st phase), listing the main 
features of the model concerned with practices in the market as well evaluating all 
management included in this context. As determined in data analysis, the budget issues have 
significant sensitivity to the management of the company and consequently its strategy. The 
possibility of earlier decisions about the future of short-term scenarios understands the budget 
as a planning tool. And to follow this planning, is necessary that the analysis of significant 
deviations is done during its execution, and if there are situations outside the reality, the 
control have served as learning for planning of future exercises. 
 
Keywords: Budget, Planning, Management, Capital Investment, Assertibility. 
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INTRODUÇÃO 
        
Os projetos de mega empreendimentos, conhecidos pelas empresas de mineração 
como “projetos de Investimentos de capital”, são objeto de muita atenção por parte das 
grandes empresas. 
Especial ênfase tem sido dada a métodos de gerenciamento de projeto desses 
empreendimentos, e mais ainda no que se refere às etapas iniciais, dos estudos estratégicos 
como também no definir do negócio através de sua viabilidade e atratividade, na definição 
inicial dos custos e do CAPEX (Capital Expenditure), o gerenciamento dos riscos e a análise 
inicial das alternativas de engenharia para esses empreendimentos. Apesar de estarem 
orientados aos setores industriais como o da mineração ou energia (petróleo, gás, etc.), 
caracterizada por um grau de complexidade bem maior do que a que envolve a gestão de 
projeto de outros tipos de empreendimentos, permitem que muitas “lições” possam ser 
apreendidas quando estudadas principalmente nas etapas iniciais de planejamento e 
orçamento. 
Quanto à gestão financeira no Brasil, está submetida a um processo de constante 
mudança, diante da necessidade de acompanhar as mudanças econômicas mundiais. O 
mercado produtivo hoje internacionalizado e o aquecimento da demanda de minério de ferro 
nesta primeira década do século XXI têm levado a indústria a atuar ativamente no 
desenvolvimento do seu negócio e em práticas de planejamento e orçamento que possibilite 
ampliar as margens de lucro. 
Neste cenário o planejamento estratégico que através do uso do orçamento 
empresarial com foco nos investimentos de longo prazo, pode contribuir para reduzir as 
incertezas envolvidas no processo decisório e, consequentemente, elevar a probabilidade de 
alcançar os objetivos e metas estratégicas estabelecidas pelas organizações, pois para Catelli 
(como citado em Lunkes, 2003, p.46), “o orçamento pode ser sintetizado como um plano de 
ação detalhado, para apoio para as operações e como uma base parcial subsequente para a 
avaliação de desempenho”. 
Este estudo tem como objetivo geral pesquisar sobre o tema Gestão Financeira das 
Empresas, delimitado ao estudo do Orçamento Empresarial em Implantação de Projetos 
Estratégicos e consubstanciado nos modelos orçamentários, tendo em vista, ser um 
instrumento importante para o planejamento e controle financeiro das empresas. 
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Deste modo, a dissertação buscará interpretar e identificar as práticas de Orçamento 
Empresarial, com foco projetos de capital adotada pelas empresas de minério de ferro no 
Brasil. As empresas MMX, BHPB e VALE S.A, será parte da pesquisa, outra parte estará 
analisando, através de fatos e dados a maior Mineradora do Brasil a VALE S.A. Onde será 
acompanhado o processo orçamentário desenvolvido em um dos projetos de expansão da 
empresa (Complexo Minerador de Carajás – 1º fase), elencando as principais características 
do modelo em questão com práticas adotadas no mercado como também avaliando toda a 
gestão inserida neste contexto. 
Muitos livros e artigos que falam da gestão financeira e, em particular, orçamento 
empresarial com foco em projetos de capital não são muitos difundidos, por isso não se 
obteve uma rica informação nas referências sobre as práticas utilizadas nas empresas 
modernas. Apesar disso, informações a respeito dos métodos utilizados no setor de minério de 
ferro não são demonstrados, por isso a justificação do interesse por essa pesquisa. A também   
uma motivação pessoal intrísica de conhecer o processo mais detalhado, pois o pesquisador 
está contido profissionalmente dentro do contexto do problema, desta forma aumentando o 
interesse de analisar com impacialidade as metodologias utilizadas e contribuir com sugestões 
para o alcance de melhores resultados nas entregas dos Projetos de Capital. 
Este trabalho esta estruturado em quatro capítulos, onde iniciaremos apresentando os 
objetivos da dissertação e em seguida a problemática do tema. O primeiro capítulo foi 
destinado aos estudos sobre a gestão de orçamentos empresariais com foco em projetos de 
capital, no qual são apresentados conceitos e definições sobre este tema. No segundo capítulo 
apresentaremos o enquadramento metodológico do trabalho. No capítulo III faremos uma 
síntese sobre o setor da mineração no Brasil e descreveremos sobre os resultados da pesquisa 
efetuada nas empresas VALE S.A, BHPB e MMX, juntamente com a discursão dos mesmos. 
Já no capítulo quatro apresentaremos de forma resumida processo de gestão e análise do 
orçamento de capital realizado na empresa VALE S.A. E finalmente realizaremos a conclusão 
da qual mostraremos os pontos mais relevantes da pesquisa. 
Destacamos que este trabalho foi desenvolvido utilizando para citações e 
referênciação bibliográfica a Norma APA.  
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OBJETIVOS 
 
Objetivo geral 
 
Sendo o orçamento umas das ferramentas essênciais na gestão financeira e nas 
decisões sobre negócios, o principal objetivo desta dissertação é analisar o processo da gestão 
do orçamento empresarial ligado aos Projetos de Capital das Empresas no ramo da mineração, 
como um instrumento de apoio ao planejamento. 
   
Objetivos específicos 
 
1. Verificar quais as técnicas de orçamento é aplicado e qual sua relevância; 
2. Analisar os fatores dos riscos de projetos de capital, ligados ao orçamento; 
3. Verificar as fontes de financiamentos aplicados aos projetos de capitais; 
4. Observar os fatores que levam as empresas a utilizar os recursos financeiros próprios 
para investimentos nos projetos de capitais; 
5. Avaliar os fatores que levam a baixa assertibilidade dos orçamentos na entrega final 
dos projetos de capital; 
6. Verificar como se caracteriza o processo de atualização monetária dos orçamentos. 
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APRESENTAÇÃO DO PROBLEMA 
 
Com o aumento da complexidade dos processos das organizações, aliado à 
necessidade de melhoria contínua da gestão administrativa e na solução de problemas cada 
vez mais sistêmicos, leva as empresas a necessidade de planejar lidando com incertezas e 
enfrentando riscos, o que permite refletir sobre as ações que devem ser tomadas para enfrentar 
esse ambiente. 
Deste modo a empresa que tiver mais alinhada e perceptiva terá condições de tomar 
decisões estratégicas positivas, mais rápidas e mais fundamentadas com isso garantirá a 
perpetuidade do seu negócio. 
Oliveira (2007, p.5) comenta: “Que a atividade de planejamento é muito complexa 
pela sua própria natureza, seja ela, um processo contínuo de pensamento futuro, desenvolvido 
mediante uma determinação de estados futuros desejados e por avaliações de cursos de ação 
alternativos a serem seguidos para que tais estados sejam alcançados”. 
Conforme Relatório Técnico do Ministério de Minas e Energia (2009) foi realizado 
um modelo de simulação desenvolvido em 2000 e posteriormente atualizado, estimou, para o 
período 2005 a 2015, os valores de produção e de investimentos na mineração brasileira, 
assim como os custos e benefícios associados a medidas de estímulo então recomendadas. 
Na exploração mineral, era prevista a ampliação de investimentos do equivalente a 
0,6% do Valor da Produção Mineral Comercializada (VPMC), verificado em 2004, para 
3,5%, em 2015, com o que o Brasil estaria realizando um salto em atividades de exploração 
mineral, dos US$ 9,0 / km2, verificados em 2004, para US$ 76 / km2, em 2015. 
Os estímulos propostos permitiriam intensificar o fluxo de investimentos em 
pesquisa mineral e, conseqüentemente em novos projetos de capital. 
Entretanto, diante de um cenário de incertezas desta demanda, iniciada no ano de 
2008 com a crise mundial. A implantação de uma metodologia de planejamento alinhado com 
o orçamento com métricas de controle pode criar um diferencial competitivo, uma vez que, de 
acordo com Santos (2007, p.15), “[...] planejamento pode ser entendido como uma incursão 
no futuro para identificar uma situação desejável”. 
Diante do exposto de conceitos, análises e práticas percebe-se que a gestão de 
orçamento de projetos de capital aliado ao planejamento a partir da utilização de metodologias 
adequadas ao processo de cada empresa pode contribuir para o alcance de melhores resultados 
em seus negócios. 
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Com a globalização, o que mais se tem observado é a concorrência entre as 
empresas, na busca de sempre uma ganhar mais mercado do que a outra, inovando, 
melhorando seus processos e investindo nos seus ativos, buscando sempre sair na frente, 
barateando seu produto ou cortando seus custos. 
A classe empresarial hoje avalia muitas oportunidades, onde através de melhorias, 
lançamento de um novo produto ou investindo em capital intelectual, em estrutura  
operacional com a intenção de maximizar a produção aumentando a qualidade do produto, 
visando sempre mais lucro. 
Com isso o gestor tem que buscar estratégias para realizar esses investimentos e 
assim a empresa destacar diante da concorrência aproveitando as oportunidades, e focado para 
utilização de uma postura agressiva ou defensiva diante deste mercado de instabilidade. 
Diante da responsabilidade em alavancar novos investimentos de projetos de capital com grau 
elevado de assertividade nos orçamentos, será preciso uma gestão financeira diferenciada do 
mercado, com destaque nos processos de orçamentação e planejamento.  Diante do exposto o 
trabalho traz o seguinte tema para estudo: Gestão do Orçamento Empresarial em Projetos de 
Investimentos de Capital no setor de Mineração no Brasil. 
Desenvolvido nas primeiras décadas do século XIX o orçamento passou a ser, por 
muitos anos, uma ferramenta de acompanhamento da gestão das empresas. Naquele tempo a 
prática do orçamento era como um modelo de gestão e apoiava os gerentes financeiros a 
projetar e acompanhar despesas, custos e fluxos de caixa das organizações.  
No início do Século XX os modelos de orçamento empresarial evoluíram 
tecnicamente para apoio ao crescimento das empresas diversificadas e de múltiplas atividades. 
O orçamento conhecido tradicionalmente, que também é uma prática na 
contabilidade gerencial, agregou várias adaptações na busca de acompanhar as constantes 
evoluções tecnológicas em meio à comunicação mais eficaz nos sistemas de informações 
gerenciais, e outros fatores sob os quais vivem as organizações atuais. 
Os orçamentos de grande complexidade ligados aos Projetos de Capital têm crescido 
significativamente. Um estudo realizado pela PricewarterhouseCoopes – PwC (2004), revela 
que 26% das empresas trabalham com mais de 100 projetos ao ano e a média geral gira em 
torno de 53 projetos, com o custo médio por projeto de US$ 450.000,00. Entretanto PwC 
(2004) revela que apenas 2,5% dos projetos ligados ao setor de mineração são entregues em 
sua totalidade dentro do prazo estipulado, dentro do custo orçado e dentro do escopo definido 
de modo atender as expectativas do cliente e o retorno (financeirio ou estratégico) da 
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organização. Com isso a grande dúvida que fica a responder é porque tão poucos projetos de 
investimento de capital não têm sucesso em sua assertividade nas entregas finais?  
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CAPÍTULO I 
REVISÃO DA LITERATURA 
 
Neste capítulo será abordada a fundamentação teórica sobre a qual a pesquisa está 
alicerçada. Os aspectos conceituais do tema e os respectivos tipos do orçamento praticados 
para o setor empresarial serão tratados inicialmente, seguidos pelo resumo da administração 
de projetos. Na. Em todo o desenvolvimento serão apresentados estudos recentes 
desenvolvidos no Brasil e em outros países apresentados em período de acordo com o tema 
em questão. 
 
1.1 Histórico da Prática de Orçamento 
 
Comenta-se que as práticas adotadas de orçamento são antigas e precedem antes da 
existência do dinheiro. Isto é o homem já apresentava a necessidade de contar, quando 
precisava realizar uma previsão da comida para determinados períodos. Conforme Lunkes 
(2003), ao longo do período da história foram observadas algumas práticas adotadas de 
prestação de contas e autorizações típicas do orçamento. Esta necessidade de exercer o 
orçamento é tão antiga quanto à humanidade. Pois os homens das cavernas já tinham a 
necessidade de prever comida para os longos invernos, com isso possibilitando desenvolver 
práticas antigas de orçamento. Isto mostra que há certos vestígios das práticas orçamentárias 
formais sendo mais antigas que a origem do dinheiro. 
De forma conceitual a palavra orçamento é de origem dos antigos romanos, que 
utilizavam uma bolsa de tecido conhecida na época de fiscus onde coletava os impostos. 
Posteriormente, a palavra foi utilizada para reconhecer as bolsas da tesouraria e também para 
os funcionários que a utilizavam (Lunkes, 2003, p.23).  
De acordo com Zdanowicz (1989, p. 112) no Brasil, o processo de orçamento passou 
a ser foco de estudos a partir de 1949, mas naquele momento não foi muito utilizado pelas 
empresas mesmo na década seguinte. O mesmo só se tornou importante para a gestão a partir 
de 1970, quando as empresas começaram a perceber a necessidade de administra com foco no 
planejamento e desta forma começou-se adotá-lo com mais freqüência em suas atividades. 
Porém é importante salientar que o orçamento sempre fez parte dos sistemas de 
gestão administrativo público das principais civilizações ocidentais. Já nas empresas privadas, 
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o orçamento foi primeiramente utilizado por Brown¸ este gerente financeiro da Du Pont de 
Memours, nos Estados Unidos em 1919 (Zdanowicz, 1989, p.87). 
De acordo com Ferreira (2006, p. 45), “o orçamento tem seu significado como o ato 
ou efeito de orçar; avaliação, cálculo, cômputo.” Existem vários conceitos para o processo de 
orçamento, e praticamente todos os mencionam como o fato de ser um plano que estabelece 
referência para um determinado período onde serve para aferir um desempenho esperado. 
Para Boisvert (1999, p. 132), “todo o processo orçamentário é considerado a 
metodologia utilizada por uma determinada empresa para realizar seu orçamento.” Cada 
empresa define uma forma, uma diretriz com base nas práticas estabelecidas no mercado e na 
sua própria cultura. 
O orçamento empresarial, portanto, é considerada uma importante ferramenta de 
controle e gestão das operações financeiras e administrativas, onde é capaz de orientar junto 
com o planejamento os administradores quanto às metas e objetivos estabelecidos num dado 
período de tempo futuro. 
Onde são consideradas projeções efetuadas a serem cumpridas em toda a 
organização, que espelham as expectativas de realizar determinados resultados operacionais, 
baseadas principalmente em avaliações de cenários econômicos possíveis de ocorrerem em 
certos dado período. 
Por outro lado, é comum observar no processo das empresas o uso de uma base de 
informações, os dados orçamentários do passado com objetivo de orientar na preparação de 
novos orçamentos.  
Os resultados contábeis de exercícios anteriores também são considerados para 
determinadas reflexões na montagem de um projeto futuro orçamentário. Geralmente os 
orçamentos são projetados, para um período de doze meses, representando o exercício fiscal 
do próximo exercício. 
 
1.2 Planejamento 
 
O planejamento antecede a gestão orçamentária, sendo que é durante o processo de 
planejamento são traçadas metas e diretrizes que serão expostas no orçamento. 
Segundo Frezatti (1999, p.17) Planejar significa decidir antecipadamente. Na opinião 
de Vasconcelos (2004, p.56) “O Planejamento pode ser conceituado como um processo 
preventivo (...), objetivando o alcance de uma situação desejada de um modo eficiente, eficaz 
e efetivo, com a concentração melhor de esforços e recursos pela empresa”. 
24 
 
Planejar é parte fundamental para as organizações. As constantes instabilidades do 
ambiente externo exigem que as empresas fiquem mais atentas com as mudanças, pra evitar 
problemas que possam interfirir no sucesso de seus negócios. 
Segundo Ishizaki (2003, p.89), “O planejamento é como um método de ordenação 
sequencial de atividades com objetivos propostos bem definidos e, portanto, é alcançar  um 
futuro desejado”. 
O Planejamento, segundo Ishizaki (como citado em Robbins, 2002, p.116) é: “a 
definição das metas de uma organização, a inclusão de uma estratégia global para alcançar 
essas metas e o desenvolvimento de uma hierarquia de planos consistente para integrar e 
coordenar atividades”. Definindo as metas, empresas buscam alcançar no futuro, as 
estratégias empresariais que foram planejadas no presente, buscando também verificar os 
pontos positivos e negativos do planejamento. Planejar é considerado trabalhar 
preventivamente.  
Qualquer empresa, de porte pequeno, médio ou grande, possui a necessidade de 
planejar seu orçamento, pois ela necessita conhecer em qual situação ela está inserida no 
mercado, para saber a onde ela pode seguir. 
Hong (2006, p.159) em seu livro diz “O planejamento empresarial abrange o 
processo em sua totalidade, envolvendo o plano estratégico, o tático e o operacional.” O 
mesmo faz a distinção entre os três tipos de planos: o estratégico que abrange tudo o que diz 
respeito entre as relações da empresa e seu ambiente; o tático que consiste estruturar os 
recursos da empresa para buscar a maximização do desempenho; e o operacional que está 
ligado no alcance dos objetivos, metas e também os indicadores de desempenho em nível 
operacional. 
Cardoso (2007, p.247) comenta em seu livro que “Que o planejamento orçamentário 
é a materialização das estratégias da empresa”. E explica que dois aspectos devem ser 
analisados: 
Planejamento em longo prazo: compreendem em previsões através do 
comportamento do ambiente que a empresa atua; a fixação dos objetivos estratégicos; e o 
desemvolvimento dos documentos que formalizam o planejamento; 
Planejamento em curto prazo: está ligado ao estudo do ambiente presente, no qual a 
empresa esta inserida; da identificação dos objetivos imediatos; e da elaboração do plano para 
o primeiro período de longo prazo. 
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1.3 Planejamento Estratégico 
 
O planejamento estratégico de longo prazo é de responsabilidade da alta 
administração. Nele serão marcadas as metas e as estratégias que as empresas seguirão e que 
poderão inclusive mudar o perfil ou alterar o futuro do empreendimento.  
Segundo Santini (como citado em Lunkes, 2003, p. 27) “é um planejamento de longo 
prazo, de cinco ou mais anos. O planejamento decidirá para onde a empresa seguirá, avalia os 
aspectos do ambiente do qual ela operará e desenvolverá estratégias buscando alcançar o 
objetivo pretendido. O planejamento estratégico faz os gestores indicarem o caminho e a 
direção, que a empresa tomará nos próximos anos”. 
Para Ishizaki (2003, p. 361) “O Planejamento estratégico é um planejamento de 
longo prazo, com a responsabilidade dos níveis mais altos da Administração, que buscam 
antecipar a fatores exógenos e internos na empresa, geralmente ligados com as linhas de 
produtos ou mercados. Isto é, implica na tomada de decisões muito complexas, pois envolve 
grande volume dos recursos. As decisões estratégicas assumidas são de difícil reversibilidade 
e consequentemente apresentam nível de risco expressivo”.  
O planejamento estratégico estará dependendo muito dos objetivos futuros da 
empresa, sendo que o planejamento orçamentário de longo prazo estará dependendo dos 
fatores externos do ambiente empresarial, levando a necessidade de uma análise minuciosa e 
constante dos fatores externos da empresa, tais como o mercado financeiro, o câmbio, a 
política, o cenário legal, a tecnologia, os fornecedores, bem como cenário social e entre outros 
fatores externos. 
De acordo com Hong (2006, p.160), o plano estratégico envolve três aspectos: A 
definição da missão da empresa. A missão explícita, isto é, a razão de ser da organização e 
qual é sua contribuição para com a sociedade. Na missão, deve-se está explícito o mercado, o 
cliente, os acionistas os produtos e as atividades a serem executadas pela empresa. 
O estabelecimento de objetivos de longo prazo, que possibilitam o monitoramento da 
missão no longo prazo. Estes devem ser negociados com os acionistas, conter os indicadores 
quantitativos (principalmente financeiros) e o de curtos e médios prazos. Para sua elaboração, 
devem-se levar em conta todas as premissas descritas, assim bem como a concorrência e o 
mercado. 
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1.4 Controle 
 
O Controle é conhecido como o processo pós - planejamento. E segundo Frezatti 
(1999, p. 40) “(...) o mesmo deve ser um instrumento de entendimento da organização, onde 
busca conhecer o quão próximos estão seus resultados em relação ao que se planejou para um 
dado período”. 
Segundo Jiambalvo (2002, p.199) ”Os orçamentos são muito úteis no processo de 
controle, porque fornecem uma base para a avaliação de desempenho (...)”.  
Segundo Gomes (2001, p.22) “O Controle, seja ele, muito ou pouco formalizado, o 
mesmo é fundamental para assegurar que as atividades de uma empresa se concretizem de 
forma almejada pelos membros da organização e possa contribuir para a manutenção e 
melhoria da posição competitiva das estratégias, planos, programas e operações, estejam 
alinhados com as necessidades identificadas pelos clientes”.  
Ou seja, a finalidade do controle é confirmar que os resultados do que foi planejado, 
organizado e monitorado ajustem tanto quanto possível aos seus objetivos previamente 
definidos. A parte essêncial do controle reside na verificação das atividadea controladas e se 
as mesmas estão ou não sendo alcançandas com os objetivos ou resultados desejados. O 
controle consiste principalmente em um processo que possa guiar à atividade exercida para 
um fim previamente determinado. 
Portanto, controlar pode ser visto como um processo de monitoramento para que 
planos orçamentários traçados sejam efetivados de forma plena e que a margem de seu acerto 
seja satisfatória para os administradores. 
 
1.5 Controle Estratégico 
 
Segundo Lunkes (2003, p. 36) “A idéia principal do controle estratégico é manter a 
empresa direcionada estratégicamente e previamente definida, ou seja, monitorando os 
progressos ou indicadores estratégicos”. 
Segundo Coimbra (como citado em Oliveira 2007, p. 68): “O papel desempenhado 
pela atividade de controle e avaliação no processo de planejamento estratégico é acompanhar 
a peformance do sistema, através de uma comparação entre os resultados alcançados e os 
previstos, principalmente quanto aos seus objetivos e desafios, da avaliação das estratégias e 
políticas consideradas pela empresa”.  
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Assim, o ponto de partida para o controle estratégico é o sistema de informação, que 
baseados nessas informações a alta administração poderá avaliar a necessidade de mudar ou 
manter suas atividades organizacionais. 
Segundo Lunkes (2003, p.38) “O Controle estratégico é um sistema híbrido que 
monitora a peformance do negócio com relação a marcos estratégicos, onde  é 
complementado pelas metas orçamentárias”. 
 
1.6 Orçamento Empresarial 
 
O orçamento empresarial teve sua origem dentro da administração pública sendo 
utilizado como uma ferramenta de planejamento e controle das operações empresariais pela 
Du Pont nos EUA em 1919.   
Assim, esta ferramenta tem como objetivo específico acompanhar a estratégia da 
empresa. Onde o seu controle deve ser constante, e bem como o seu monitoramento para que 
os objetivos planejados possam assim ser atingidos (Morales, 2009, p. 56). 
O orçamento também tem como função manter o controle da saúde dos negócios 
identificando quais os recursos e os compromissos necessários para que possam atingir os 
objetivos da organização em um dado período, pois o mesmo será utilizado para ajudar nas 
tomadas de decisões gerenciais da empresa. Podendo resultar em uma vantagem na realização 
do planejamento do negócio, criando uma oportunidade de compreender a peformance e 
auxiliando na realização de fatores que o afetam, possibilitando no melhoramento continuo e 
antecipando dos problemas, oferecendo informações sólidas com maior clareza e foco 
efetuando as decisões (Finance, 2013).  
O enfoque sistemático de o orçamento estar na responsabilidade do planejamento, na 
coordenação e o controle da organização que esta pautada nos objetivos globais de longo 
prazo da empresa, um plano de resultados a curto e longo prazo, como também no sistema de 
controle de desempenho adequado para as circunstancias existentes da entidade (Business, 
2013). 
Em Sá e Moraes, (2005) define o Orçamento Empresarial como uma espécie de 
Expressão formal e quantitativa dos planos estratégicos da empresa para certo um período 
específico.  
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1.7 Elaboração do Orçamento 
 
A elaboração do orçamento está ligada na objetividade estratégica da organização, na 
qual expressa suas metas estratégicas, como também seus objetivos de longo prazo. O 
orçamento é um importante plano de ação da organização para certo período, onde seus 
objetivos de curto prazo estão traduzidos em etapas que terminam na elaboração de um 
conjunto de demonstrações financeiras. O orçamento realizado por algumas empresas são 
preparados de forma individual onde é possível dividi-lo em seis tipos: orçamento de vendas; 
orçamento de produção; orçamento pessoal; orçamento de material; orçamento de despesas e 
orçamentos de capital. 
A elaboração do orçamento tem base em dados históricos, como também em fatos 
ocorridos no passado e na visão de mercado, senque esses dados possam ser armazenados 
pelo setor contábil da empresa que faz todo o registro das operações financeiras e econômicas 
da empresa. A dificuldade maior dos gestores financeiros está na previsão com antecedência 
dos custos financeiros que serão concluídos nas atividades ou ate mesmos nas possíveis 
mudanças do mercado com as possíveis crises conforme relata. (Zanluca, 2011, p. 44). 
Portanto, o orçamento requer uma discussão ampla dos objetivos em todas as 
camadas dos níveis hierárquicos de uma organização, aumentando o seu nível de integração e 
comprometimento de todos os colaboradores, tendo o seu envolvimento direto ou 
indiretamente nos resultados planejados. 
Outro ponto importante a ser considerado é o detalhamento por meio de metas que 
perceba o que deverá ser feito O como? O quando? E por quem? Existe ainda a total 
possibilidade da identificação dos problemas com antecedência, para diminuir os erros e 
aumentar a chance de constatar soluções adequadas e eficazes. Deste modo, deve-se ter um 
constante acompanhamento da atualização. Uma desvantagem a ser considerada do orçamento 
empresarial é seu alto custo operacional em todas as suas etapas, por isso é importante a 
clareza dos objetivos e o envolvimento da equipe da alta direção até o operacional sendo 
possível o seu retorno maior que os seus custos (Schaeppi, 2009, p.134). 
A fase de desenvolvimento do orçamento detalha com clareza, quais serão as receitas 
e despesas futuras para um período. A elaboração do orçamento restringido em históricos e 
nos resultados passados é considerada um erro estratégico cujo resultado é profundamente 
dado no desperdício, assim revelando em sua estratégia a falta de objetivos claros. Em sua 
elaboração o orçamento empresarial possui algumas fases importantes que são: 
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1- Coleta de Dados: apuramento dos dados e informações principais; 
2- Analise do Orçamento: Uma analise detalhada dos planos estratégicos, tático e operacional 
e das informações coletadas, buscando alcançar as metas da empresa; 
3- Composição do Orçamento: é uma sequencia de dados do processo de elaboração do fluxo 
orçamentário: histórico; premissas; previsões estimadas para o próximo exercício; bem como 
planilhas eletrônicas e relatório final; 
4- Analise da Proposta Orçamentária: O relatório introdutório é encaminhado aos órgãos ou 
departamentos para decisões. Onde segue uma sequencia de aprovação, sendo que aprovado 
vai para implantação e o reporovado retorna para o tempo anterior; 
5- Implantação: É a implantação da proposta orçamentária para o próximo exercício e a 
elaboração do relatório final. 
 
1.8 Orçamento Gerencial 
 
Estudos mais recentes revelam que o orçamento ligado à gestão de empresas 
desenvolve uma importante função de organização, controle, estratégias, também 
planejamento do curto ao longo prazo e sua operacionalização. (Perez et al., 1997; Maher, 
2001; Garrison & Noreen, 2001; Pereira, 2001; Hansen & Mowen, 2003; Padoveze, 2004; 
Frezzati, 2006; Welsch, 2007).  
Medem também, a capacidade produtiva e gerencial da organização definindo as 
suas metas a serem atingidas com base no plano de ação que está contido em cada operação 
executada pelos gestores. 
 De acordo com Pereira (2001, p. 250) o orçamento deve “expressar a soma dos 
planos de ação, refletindo nas diretrizes gerenciais, nos objetivos, nas metas e nas políticas 
estabelecidas para a empresa, para certo período, servindo também para a coordenação e 
implantação desses planos”. 
Para alguns autores, o orçamento é essencial em toda a fase do processo de gestão 
empresarial, pois o mesmo define os cenários, tanto na geração como na destinação de 
receitas, onde é sua base de sustentação das empresas. Como crítica comenta Hansen, que a 
maior parte das empresas adota na íntegra à redução de custos em detrimento da criação de 
valor (Hansen, Otley e Van Der Stede, 2003). 
O orçamento é uma ferramenta gerencial de planejamento e controle utilizados pelos 
gestores a fim de levantar a quantidade de recursos financeiros para execução dos seus 
projetos. 
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Sanvicente e Santos (1995, p.16) afirma a importância do planejamento na gestão: 
“Planejar é estabelecer rotina futura, buscando anteceder as ações a serem executadas, 
estimando os recursos a serem empregados e definir as atribuições de responsabilidade com 
relação a um período futuro determinado, onde sejam alcançados satisfatoriamente os 
objetivos fixados para uma empresa e suas diversas unidades”. 
Welsch (1983, p.16) menciona que o planejamento e o controle justificam-se na sua 
rotina de gestão na medida em que facilitam o desempenho do processo de administração, 
onde deve produzir benefícios significantes diretamente relacionados à execução efetiva das 
responsabilidades essenciais da administração.  
De acordo com os autores, todo processo de planejamento e controle é determinante 
para o sucesso de uma empresa, portanto é fato que os orçamentos são extremamente úteis 
para visão estratégica da empresa. 
Os orçamentos de forma geral, segundo Sanvicente e Santos (1995, p.19) fornecem 
pontos de direção e instrução para execução de planos gerenciais, enquanto o 
acompanhamento, levando ao controle, permitindo a comparação dos objetivos realizados da 
empresa ao que tenha sido planejado. 
Após o planejamento Sanvicente e Santos (1995, p.22) faz uma referência sobre a 
importância do orçamento como instrumento de controle, definindo o mesmo como: 
Controlar é atividade essencial para acompanhar a execução de maneira mais rápida 
possível, buscando comparar o desempenho efetivamente com o que foi planejado, isto é, o 
que está mais próximo com o desejável, satisfatório ou viável para a empresa. Evidentemente, 
a função de controlar não se finaliza no acompanhamento puro e simples, mas sim, envolve de 
forma gerencial a geração de informações necessárias para a tomada de decisão de avaliação e 
eventual correção do desempenho alcançado, proporcionalmente maior eficiência com o 
desejável ou satisfatório. 
Asckoff et al. (1984) também considera essas duas funções, planejar e controlar 
como sendo: “Planejar significa uma decisão de anteciparr uma alternativa de ação em função 
de outras possíveis, de preferências, disponibilidades e grau de aceitação de risco etc. Nesta 
visão, decidir buscar uma visão de antecipação constitui-se em controlar o seu próprio futuro. 
Buscando a proatividade  ao processo de gestão de uma organização”.  
Deste modo, o processo de orçamento obriga buscar uma análise antecipada das 
políticas e diretrizes básicas, exigindo uma premissa para uma estrutura administrativa e 
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adequada, isto é, um sistema definido de matriz de responsabilidades a cada função da 
empresa. 
A gestão praticada para orçamentação obriga a todos os membros da administração a 
participar do processo, obrigando os gerentes de departamento a desenvolver planos em 
harmonia com outros departamentos, buscando maior interação a fim de planejar o uso mais 
econômico da mão-de-obra, matéria-prima, instalações e capital permitindo com isso reduzir 
os custos aumentando a amplitude de controle (Welsch, 1999, p.65).  
Welsch (1971, p.65) relata que ao utilizar os orçamentos de forma consistente 
diminui para os executivos os problemas internos, pois a utilização de políticas e diretrizes 
predeterminadas possibilita mais tempo para planejar e usar sua criatividade.  
Frezatti (2000, p.20) aponta que os orçamentos geram "maior transparência", entre as 
áreas da empresa pelo fato de maior sinergia no desenvolvimento do trabalho e discutirem 
juntas as etapas do orçamento, mas na verdade o que se tem visto é que nem sempre é 
possível considerar tal fator, pois é observados uma postura centralizadora de algumas 
empresas. 
 
1.9 Planejando com o Orçamento 
 
O orçamento é a parte de um plano de longo prazo que exige ser mais detalhada, 
onde refere-se a um determinado período do ano, onde são estabelecidas uma parte do esforço 
gerencial as diretrizes para aquilo que a organização deve fazer em certo número de anos 
(Sanvicente & Santos, 1995, p. 37). 
Frezatti (2000, p.23) menciona sobre uma ilustração que foi desenvolvida por Steiner 
descrevendo os vários fatores que devem ser considerados para a formulação dos intervalos 
numéricos. 
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Figura 1. Relacionamento entre os elementos no plano de uma organização. 
 
Fonte: Figura desenvolvida por Steiner (1979, p.17). 
A figura 1 apresenta o grau de relacionamento entre os elementos que participam do 
processo de planejamento das organizações. Segundo Frezatti (2000, p. 23-24), estes 
relacionamentos são: 
a) As bases de dados existem na organização, possibilitando o resgate das 
informações dos desempenhos passados. Onde os dados podem ser estruturados e 
informatizados e estar em condições para serem usados quando requerido. Por si só, ela não 
permite em atingir o objetivo do plano de negócio. Portanto, com base nas informações é 
possível realizar o desenvolvimento do processo de planejamento; 
b) As expectativas de interesses externos tendem a pressionar os agentes internos. 
Entre eles destacam-se, os dos acionistas, os clientes, a comunidade e o governo são os mais 
de costume encontrados. Pela parte dos acionistas, à expectativa pelo nível de retorno muito 
presente. Do governo, o interesse em incrementar as contribuições fiscais é apresentado. Do 
ponto de vista da comunidade, uma preservação do emprego e esta é exteriorizada como uma 
reivindicação importante; 
c) As expectativas dos interesses dos executivos interagem numa dinâmica agressiva 
dos agentes externos. Onde os executivos possuiem pretensões monetárias, de carreiras e de 
poder, as quais afetam as pressões externas, proporcionando uma definição de planos de 
negócios mais viáveis na perseguição de objetivos nem sempre harmônicos; 
d) Considerando-se que as estratégias de longo prazo devem preceder as ações de 
curto prazo, onde as questões estratégicas devem ser tratadas de forma sistêmica. Nesse 
sentido a missão, os objetivos de longo prazo, e as estratégias e políticas empresariais são 
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definidas, buscando sempre a sua revisão e seu ajustamento. Tal procedimento faz-se permitir 
maior coerência nas atitudes e maior consistência ao longo do tempo; 
e) Uma vez ja definida a visão estratégica do negócio, é possível considerar a 
elaboração do orçamento para um exercício. Deve contemplar todas as ações decididas no 
plano estratégico da empresa. Isto é na verdade, o instrumento que atua nas decisões do plano 
estratégico dentro de um horizonte temporal anual; 
f) Logo após a fase de elaboração, análise, aprovação e divulgação do orçamento, o 
controle orçamentário deve iniciar-se. Considerado como forma de monitorar consistente o 
plano estratégico da organização buscando visualizar o horizonte imediato.  
O mesmo serve para corrigir desvios do processo e realimentar o planejamento. 
Frezatti (2000, p. 24; 36) cita que para realizar bom planejamento é necessário ter um mínimo 
de ferramentas gerenciais que são: o de planejamento estratégico, orçamento anual e controle 
orçamentário.  
No planejamento estratégico é importante a análise da missão, os seus objetivos de 
longo prazo, avaliando os ambientes interno e externo de modo sistêmico, suas estratégias 
gerais e específicas.  
A missão possui o objetivo de orientar qual o propósito verdadeiro da organização, 
ou seja, porque ela existe? E qual o grau de importância para a sociedade em geral? Frezatti 
(2000, p.25) relata que a primeira diretriz estratégica é a missão e a mesma deve ser tratada de 
forma especial e requer como características fundamentais:  
- Ser imposta de modo apresentar a entidade pelos acionistas; 
- Ser de modo simples e ter clareza para ser entendida tanto para os clientes como 
aos colaboradores, fornecedores etc.; 
- Possuir vida útil de longo prazo, com objetivo de não se alterar a missão de uma 
organização com freqüência. 
A missão posiciona o que se pretende da organização, com isso, pode-se delimitar as 
expectativas empresariais de longo prazo e orientar as operações. 
Os objetivos de longo prazo possibilitam o monitoramento da missão. E de acordo 
com Frezatti (2000, p.26) estes objetivos são divididos por atributos, padrão e meta. Onde o 
atributo tem o objetivo de medir o desempenho tais como: retorno sobre o investimento, 
distribuição dos lucros, a geração de caixa etc. Padrão é conhecido como a escala em que se 
mede o atributo. Exemplo: o retorno médio sobre o investimento. Meta é considerada a 
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definição de um valor específico o qual deseja medir tem, por exemplo: retorno médio sobre o 
investimento de 10% ao ano.  
Também os objetivos devem ser considerados negociáveis com a alta direção, 
possuir  uma delimitação temporal e deve conter indicadores financeiros de monitoramento a 
longo prazo exemplo: distribuição de lucros, valor residual, etc.). 
É de suma importancia que no planejamento estratégico seja realizada uma análise 
externa, que é a forma mais confiável da organização identificar as oportunidades e trazer 
bons resultados, para que isso ocorra faz-se necessária uma avaliação de cenários de mercado 
econômico e politicos, tecnológico, social, legal, fiscal, ecológico, demográficos, além dos 
concorrentes e fornecedores, segundo Frezatti (2000, p.27; 28). 
Depois de realizado a análise externa o ideal nesse processo é que seja realizada uma 
análise interna com objetivo de evidenciar as necessidades de recursos para atingir os 
objetivos planejados. Frezatti (2000, p.29) sugere que alguns destes recursos possam ser 
analisados: "Os recursos humanos, os sistemas de informações, a tecnologia, a metodologia, 
os procedimentos e os recursos materiais etc." 
As estratégias segundo Frezatti (2000, p.29) são à base de sustentação como os 
objetivos podem ser atingidos. Para isso, é usada análise dos pontos fortes e fracos, as 
ameaças e oportunidades. Os pontos fortes e fracos referenciados para o ambiente interno da 
organização. Em síntese, o mais importante nessa fase é esta com o foco na eliminação dos 
pontos fracos e no melhoramento contínuamente dos pontos fortes. As ameaças e 
oportunidades focadas no ambiente externo da organização é o momento de identificar quais 
oportunidades que podem ser exploradas de forma consciente e quais as ameaças que poderão 
ser vencidas.  
Portanto, os orçamentos são partes da elaboração do planejamento estratégico que 
permitirá o foco, identificando quais as ações mais importantes do processo. Nesse sentido, se 
o planejamento estratégico for bem desenvolvido a probabilidade de elaborar um orçamento 
coerente e consistente é muito maior.  
De acordo com Frezatti (2000, p.31) para a elaboração de um orçamento deve-se 
seguir uma seqüência de elementos conforme a ilustração a seguir: 
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Figura 2. Etapas de Elaboração do Orçamento 
 
Fonte: Figura desenvolvida por Frezatti (2000, p.31). 
Sanvicente e Santos (1995, p.18) descreve outra forma de planejar que é dividida em 
3 níveis: 
Planejamento estratégico - em que as decisões são tomadas a respeito principalmente 
dos problemas externos da empresa, mais comum nas linhas de produtos e serviços e aos 
mercados atendidos. Um programa que mostra a diversificação de produtos ou mercadoria é 
considerado sempre uma atividade de ordem estratégica. 
Planejamento administrativo ou integrativo - no qual se tem uma maior preocupação 
voltada para melhor estruturação dos recursos (humanos físicos e financeiros). Como 
exemplo, um projeto de reformulação do sistema de informação ou um projeto que busca a 
reorganização de um departamento são atividades que, programadas para um dado período, 
estariam enquadradas nesta categoria. 
Planejamento operacional - ou aquele em que as atividades previstas buscam a 
utilização dos recursos da empresa de maneira mais eficiente em um dado período. 
 
1.10. Vantagens e Limitações do Orçamento 
 
A utilização de um "sistema orçamentário" traz várias vantagens competitivas para a 
empresa. Sanvicente e Santos (1995, p.23) onde cita algumas como: 
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a) [...] exige que sejam  fixados objetivos e políticas para toda a empresa. Através da 
implantação da sistematização do processo de planejamento e controle, com o uso de 
orçamentos, tem-se introduzido o hábito do exame prévio e cuidadoso a todos os fatores antes 
de qualquer tomada de decisões importantes [...]; 
b) Por meio de um sistema integrado com diversos orçamentos parciais num 
orçamento global, este sistema em sí força a todos os membros da administração a fazerem os 
planos de acordo com os de outras unidades da empresa, aumentando assim o seu grau de 
participação na fixação dos objetivos [...]; 
c) Obriga os administradores a um maior controle onde devem quantificar e datarem 
as suas atividades pelas quais serão responsáveis, com isso a possibilidade de se limitarem aos 
compromissos com metas vagas e imprecisas; 
d) Reduz a possibilidade de envolvimento dos altos administradores com as 
operações diárias, buscando na delegação de poderes e autoridades que se refletem nos 
orçamentos das diferentes áreas operacionais; 
e) Identifica os pontos de eficiência ou não no desempenho das partes gerenciais da 
empresa e permite o acompanhamento em que termos estão seguindo o progresso no da 
consecução dos objetivos gerais e parciais da empresa; 
f) Finalmente, a preparação de um orçamento global para toda a empresa tende em sí 
a melhorar a utilização dos recursos que estão disponíveis, bem como ajustá-los nas 
atividades consideradas prioritárias [...]; 
Em contrapartida, observa-se, limitações quanto a utilização do uso de orçamentos, 
que são: 
- Os dados inseridos nos orçamentos não passam de estimativas e projeções, sendo 
assim propício a erros maiores ou menores, segundo a tecnologia utilizada do processo de 
estimação e a própria caracterísitca do ramo de operações da empresa; 
- O custo do sistema. É fato que esta técnica não poderá ser usada com toda 
intensidade e complexidade por todas as empresas em geral, pois algumas empresas não 
contam com os recursos necessários para contratar o pessoal especializado na gestão de 
orçamentos; 
 - Uso de um sistema estruturado de orçamentação ajusta-se melhor a uma dada 
filosofia e a um estilo diferenciado de administração que possa não ser aceitável em algumas 
empresas. [...] Planejar e controlar é uma regra boa, em nossa opinião, mas sem a delegação 
correspondente de autoridade e responsabilidade, a utilização desta técnica poderá transformar 
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mais em um trabalho dispendioso do que administrar mais racionalmente os recursos da 
empresa; 
Sendo assim é preciso avaliar fazer uma análise de estratégias alinhada a missão da 
empresa e definir o tipo de orçamento que esta poderá inserir como rotina, o nível de risco 
que esta inserido, considerando o "sistema orçamentário" utilizado, com o objetivo de avaliar 
entre as vantagens e as limitações. 
 
1.11 Tipos de Orçamento 
 
1.11.1 Orçamento de Vendas e Variáveis Presentes no Orçamento de Vendas 
 
Segundo Sanvicente e Santos (1995, p.43) o orçamento de vendas é a representação 
do plano das vendas futuras de uma organização empresarial em um determinado período.  
O orçamento de vendas é responsável na informação do potencial de vendas das 
mercadorias / prestação de serviços. No entanto, para isso acontecer será necessário fazer uma 
análise profunda sobre a capacidade da empresa do atendimento daquele potencial.  
Todos os orçamentos da organização devem ser realizados a partir do orçamento de 
vendas, portanto, ele é crucial para sua estratégia. Diante disto, considera a responsabilidade 
pelo processo de elaboração do orçamento de vendas é do executivo maior dessa área, porém, 
a diretoria deverá sempre revisar e aprovar o orçamento. 
É fundamental que no processo de elaboração do orçamento de vendas sejam 
consideradas todas as variáveis do mercado consumidor, a produção, o fornecedor, de 
trabalhos e dos recursos financeiros, conforme exposição de Sanvicente e Santos (1995, p.43). 
A consideração dada a essas variáveis na elaboração de um plano de vendas, de 
acordo com Sanvicente e Santos (1995, p.44) requer algumas recomendações: [...] uma 
cuidadosa análise das projeções e uma ponderação na fixação de objetivos e definição de suas 
políticas. A dificuldade encontrada nessas análises é muitas vezes decorrente, da carência de 
informações necessárias e de difícil quantificação de algumas variáveis. 
Restrições Internas e Externas. Antes de iniciar um orçamento de vendas é 
necessário, de acordo com Sanvicente e Santos (1995, p.44) estabelecer um profundo 
diagnóstico da empresa e de seu macro ambiente para identificar as restrições internas e 
externas de vendas. 
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Após a identificação das restrições internas, essa com objetivo de dizer se a empresa 
possui ou não capacidade de atender suas demandas. De acordo com Welsch (1983, p.110) 
essas restrições internas são: "(a) capacidade de produção; (b) limitação de pessoal; (c) capital 
e aquisição de materiais indiretos e (d) matérias-primas”. 
Já as restrições externas Sanvicente e Santos (1995, p.45) comenta que: "[...] exigem 
uma perspicácia mais apurada e imaginação para serem detectadas. Isto porque está inserido 
uma gama de fatores potenciais sobre os quais a empresa tem reduzido seu campo de 
atuação." 
Exemplos de algumas restrições externas são: a evolução política de um ou mais 
países encontrada no mercado ou então uma política governamental de combate à inflação que 
pode influenciar diretamente nos créditos e aumentar a taxa de juros. 
 
1.11.2. Orçamento de Produção 
 
Sanvicente e Santos (1995, p.58) cita que logo após a elaboração do orçamento de 
vendas é preciso considerar uma estimativa o quanto será gasto para obter esta receita. Welsch 
(1983, p.129) define orçamento da produção sendo: "O orçamento de produção é considerado 
uma estimativa apurada da quantidade de bens que devem ser fabricados durante fase do 
exercício orçamentário". 
Conforme as considerações de Sanvicente e Santos (1995, p.58) o orçamento da 
produção consiste em: "[...] um plano bem definido de produção para um período 
considerado, visando sempre em atender às vendas orçadas como também aos estoques 
preestabelecidos. Apresentada por períodos de tempo e as quantidades de cada produto a 
serem fabricadas". 
Um orçamento de produção é necessário conciliar certos aspectos tais como: atender 
o orçamento de vendas, minimizar os custos de produção e minimizar os investimentos em 
estoques. 
Welsch (1983, p.128) considera que a responsabilidade pelo orçamento de produção 
é direcionada ao diretor de produção, mas as atividades de planejamento, da programação 
mensal das atividades operacionais de fabricação, essa é de responsabilidade total do 
departamento de produção. O autor ainda afirma que: “[...] Esses executivos possuem 
conhecimento técnico com visão global da capacidade da fábrica do seu pessoal da área 
produtiva, e dos estoques de matérias-primas e do andamento da produção”. 
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 Objetivos e Metas da Produção. Sanvicente e Santos (1995, p.60) aponta sendo o 
objetivo final da produção a redução dos custos de fabricação. Comenta ainda que: “A 
diretoria da empresa define os objetivos e metas, com o assessoramento de informações da 
área de produção”.  
Políticas de Pessoal e Programação da Produção. Para Sanvicente e Santos (1995, 
p.61) as políticas de administração do pessoal das empresas são variaveis de acordo com sua 
sazonalidade. Em empresas que possui uma produção alternada e com uma maior variação 
dos níveis de produção as políticas propostas de pessoal são muito complexas, pois é preciso 
uma decisão na gestão de pessoal, demitir ou não em épocas de menor produção, o que reflete 
em custos e problemas gerenciais. 
As políticas consideradas de pessoal são condicionantes do orçamento de produção, 
isto porque as demissões em grande escala condicionam os níveis de produção, assim afirma 
Sanvicente e Santos (1995, p.62). 
Sanvicente e Santos (1995, p.62) afirma que a atividade de programação da produção 
é, sem dúvida, um dos fatores cruciais na administração de qualquer empresa industrial. 
Já o Welsch (1983, p.130) comenta que a programação da produção é a conversão do 
volume de vendas do planejado com o volume previsto de produção sendo o ponto de inicial 
para o planejamento e a preparação dos orçamentos.  
A palavra considerada chave para a programação da produção é o inter-
relacionamento com os estoques. Sendo que nestes estoques estão incluídas matérias-primas, 
produtos em elaboração e produtos acabados. 
Outro aspecto importante mencionado por Sanvicente e Santos (1995, p.63) é o 
individualismo na execução da programação da produção e do controle dos estoques. 
 
1.11.3. Orçamento de Despesas Administrativas e de Vendas 
 
As despesas administrativas estão incluídas no apoio dado para área de produção, ou 
seja, os gastos administrativos como: de pessoal, de viagens, de telefonemas, telegramas, 
material de escritório, seguros e etc., conforme mencionado por Sanvicente e Santos (1995, 
p.112). 
Para Welsch (1983, p.189) despesas administrativas incluem: "[...] em outros custos 
que não faz partes das operações de produção e vendas de uma organização. Em geral, elas 
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são encontradas na supervisão e na prestação de serviços de todas as principais funções da 
empresa, em vez da execução de qualquer função específica".  
A elaboração dos orçamentos não pode ser considerada responsabilidade de uma 
pessoa apenas, mas sim de cada responsável de centro de custo da empresa. Sanvicente e 
Santos (1995, p.113) ressalta que na elaboração do orçamento a base de dados esta centrada 
em dados históricos das despesas do departamento, sendo que geralmente essas despesas são 
fixas.  
Os orçamentos de despesas administrativas são considerados em muitas empresas, de 
acordo com Sanvicente e Santos (1995, p.113) à seguinte ordem: "(a) elaboração do 
orçamento considerado efetivo; (b) elaboração do orçamento considerado de outras despesas 
administrativas". 
Onde na elaboração do orçamento de efetivo a fase inicial o primeiro passo é o 
preenchimento do formulário padrão "Orçamento de efetivos", onde o nome pode variar de 
organização.  
Sobre o formulário Sanvicente e Santos (1995, p.115) diz que os responsáveis da 
elaboração recebem o documento das diretrizes da política de Recursos Humanos, o plano de 
metas estratégicas e o nível de atividade esperado. 
Na área contábil da empresa, Sanvicente e Santos (1995, p.115) propõe que: 
[...] deve-se determinar a sua atividade futura através da soma dos seguintes fatores: 
1. Número de lançamentos contábeis a serem estimados (obtendo uma base dos 
valores de lançamentos atuais e valores a ser gerado pelo acréscimo de vendas, como pela 
inclusão de novos produtos e novos fornecedores etc.); 
2. A qualidade das informações (em termos de freqüência dos demonstrativos 
contábeis, detalhamento de informações, como a profundidade das análises etc.); 
3. Além disso, é importante considerar o desempenho profissional de cada 
subordinado, verificando, as possibilidades de promoção, transferência e substituição. 
Essas informações, uma vez, consolidadas com as equipes, devem ser tramitadas ao 
departamento de relações humanas da empresa, onde ira revisá-las e aprová-las. A última 
etapa propriamente dita é o encaminhamento do orçamento de base para o departamento de 
orçamento que irá através de técnicas realizarem a quantificação e a sua valorização, assim 
descrito por Sanvicente e Santos (1995, p.115). 
Na elaboração do orçamento de outras despesas administrativas, o formulário padrão 
"Orçamento de Despesas Administrativas" é preenchido parcialmente seguindo a rotina pelo 
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departamento de orçamento (salário, ordenados e encargos sociais) e assim enviada aos 
responsáveis pelos centros de custos para seus preenchimentos finais. 
Um detalhe importante que se deve salientar segundo Sanvicente e Santos (1995, 
p.117) é que os valores estimados devem ser realizados sem levar em conta os efeitos da 
inflação, isto é devem incidir os preços desde janeiro, ou do início do período do orçamento. 
Entretanto, seguindo a rotina normal o departamento de orçamento irá inflacionar o mesmo, 
por questões de padronização. Cumpridas todas as etapas necessárias, o orçamento é levado 
para os superiores da empresa que irão aprovar ou não. 
 
1.11.4. Orçamento e Planejamento de Despesas de Vendas 
 
Qualquer gasto decorrido das vendas de produtos e serviços e também distribuições 
dos produtos são considerados despesas de vendas. Sanvicente e Santos (1995, p.117) afirma 
que: "As despesas de vendas são maiores ou menores em função de cada esforço necessários 
para que as vendas previstas possam ser realizadas". 
Fato que os orçamentos de despesa de vendas podem ser realizados com a parceria 
dos orçamentos de receitas de vendas. Essa permite invalidar as metas de vendas, caso algum 
custo esteja desproporcional com as receitas, ocasionando com isso, um prejuízo. Esse tipo de 
análise é considerado por Sanvicente e Santos (1995, p.117) de análise da relação de 
incremento de vendas / incremento de despesas de vendas. 
No orçamento das despesas de vendas são consideradas, como básico, as despesas 
com o escritório central e as despesas de campo, acordo com Welsch (1983, p.186).  
Sanvicente e Santos (1995, p.120) introduz no conceito de despesas de vendas a 
subdividisão dos itens fixos, variáveis e semi-variáveis. Este conceito é muito útil para análise 
dos dados do passado, com estimativas de gastos futuros e controle desses gastos. 
Um orçamento de despesas de vendas, depois de considerado aprovado, permite aos 
gestores uma série de análises, conforme Welsch descreve: "(a) para avaliar as saídas de caixa 
geradas (função do tesoureiro); (b) para orientação do gerente no controle de despesas durante 
o período; (c) para a inclusão nos relatórios mensais de controle e comparação aos níveis 
"reais" de despesas." (Welsch 1983, p. 187). 
O planejamento das despesas de vendas tem como ojetivo possibilitar as projeções da 
demonstração do resultado do exercício.  
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Sanvicente e Santos (1995, p.119) propõe como responsabilidade da elaboração do 
orçamento de despesas o executivo máximo da área comercial, ou seja, sempre respeitando a 
estrutura hierárquica da empresa. 
      Welsch (1983, pp. 185; 186) propõe dois aspectos ditos fundamentais na 
preparação dos orçamentos das despesas de vendas: 
Planejamento e Coordenação. Na fase de preparação do plano geral, esse 
representado pelo orçamento anual, onde é essencial que seja alcançado um equilíbrio das 
partes dos esforços (despesas) de vendas e os resultados (receitas) em termos de vendas. O 
fato que este equilíbrio passa por uma série de decisões relativas ao programa global de 
vendas. Sendo que o programa de promoções e outras despesas de venda programadas devem 
ser no mínimo iguais com o volume das vendas esperado.  
Controle dos custos de vendas. Além dos pontos considerados de planejamento, é 
importante destacar que um esforço seja dedicado ao controle dos custos de venda. O controle 
é muito importante porque (a) os custos de venda constituem a uma parcela substancial dos 
custos totais e (b) onde tanto a equipe de administração quanto o pessoal de vendas tendem a 
encará-los de maneira negativa, pois, em alguns casos, chegam a fazer gastos relavante. Como 
por exemplo, as tantas extravagâncias encontradas freqüentemente em custos de atividades 
sociais. O controle de custos de venda aplica as mesmas diretrizes adotado aos custos 
indiretos de produção. Onde o controle deve estar apoiado nos conceitos de (a) 
responsabilidade funcional e (b) objetivos de custo ou despesa. 
De acordo com Welsch (1983, p.186), é preciso buscar um equilíbrio ótimo, em 
termos de lucratividade de maior potencial, no orçamento de vendas, e o orçamento de 
publicidade como também no orçamento das despesas de vendas devido suas particularidades 
e pelas inter-relações existentes. 
No planejamento das despesas de vendas é necessário definir a remuneração da força 
de venda. Que são geralmente é inserido na comissão sobre as vendas, acrescido também do 
salário, isto é a forma padrão conhecida de se remunerar a força de venda. Sanvicente e 
Santos (1995, p.121) aponta quatro formas de introduzir uma comissão: 
 Através de uma porcentagem fixa e única sobre o volume de vendas; 
 Através de uma porcentagem fixa, variando percentuais para cada produto ou 
grupo de produtos, sobre o volume de vendas; 
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 Através de uma porcentagem móvel, isto é de acordo com o volume total de 
vendas, sendo acumulado por certo período ou unidade. A porcentagem móvel pode ser 
considerada: crescente, decrescente ou flutuante; 
 Através de uma porcentagem móvel, sendo diferente para cada tipo do produto ou 
grupo de produtos. 
Um orçamento de despesas de vendas pode ser variável a cada tipo de empresa, 
quanto a sua apresentação. As mais conhecidas, conforme Sanvicente e Santos (1995, p.121) 
são:  
- Por período de tempo; 
- Por produto; 
- Por área de responsabilidade; 
- Por unidade de venda; 
- Por área geográfica e, 
- Pelas combinações das formas anteriores.  
 
1.11.5 Orçamento de Capital / Planejamento do Orçamento de Capital 
 
No orçamento de capital são incluídas todas as despesas com aquisições de máquinas 
ou veículos, construções, modificações e transformações na sua infraestrutura ou no aspecto 
de engenharia de sua planta produtiva, com o objetivo de melhorar as condições físicas da 
empresa, seja, em  ações que visam aumentar a sua capacidade de produção ou da prestação 
de seus serviços, conforme mencionado por Sanvicente e Santos (1995, p.125). 
Os objetivos principais de um orçamento de capital descrito por Welsch (1983, 
p.232) são: 
Planejamento – Permite o planejamento adequado das despesas de capital; 
Coordenação – Permite uma coordenação mais adequada das despesas de capital no 
que tange a: 
Necessidade de financiamentos – exigências de caixa e recursos financeiros; 
 Investimento total em operações; 
Vendas em potencial; 
Lucros em potencial; 
Retorno sobre o investimento; 
Posição financeira da empresa. 
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Controle. Permite o controle de (1) de pequenos investimentos de valor e (2) custos 
com investimentos considerados mais importantes. 
O orçamento de capital é um fator importante na intercalação dos planos de longo 
prazo, Sanvicente e Santos (1995, p.125) salienta que: "[...] na sua natureza os investimentos 
em ativos imobilizados não considera uma flexibilidade suficiente no processo para efetuar 
mudanças radicais posteriores sem grandes prejuízos". 
Sendo assim, Welsch (1983, p.233) sugere maior necessidade na análise e no 
planejamento cuidadoso por parte dos responsáveis pelo processo da empresa, isto porque 
uma decisão equivocada poderá acarretar sérias dificuldades financeiras, pelo fato do alto 
custo de investimento. 
Um ponto relevante sobre o orçamento de capital é que o mesmo deve ser compatível 
com a disponibilidade de caixa e a situação financeira da empresa, não esquecendo sempre da 
avaliação do cenário financeiro. Outra preocupação importante que deve ser questionada é a 
relação do retorno sobre o investimento, sendo que o aumento do imobilizado pode reduzir 
este retorno com os riscos, ou seja, o orçamento deve proporcionar um retorno maior ou pelo 
menos igual ao retorno dos ativos aos objetivos da empresa. 
Na fase do planejamento para o orçamento de capital é importante identificar a sua 
amplitude, onde geralmente essa amplitude é classificada em GP (Grandes Projetos) e PP 
(Pequenos Projetos).  
De acordo com Sanvicente e Santos (1995, p.126) os grandes projetos estão inseridos 
com a duração superior a um ano, onde envolve como exemplo: a construção de edifícios, 
aquisições de máquinas, aquisição de terrenos, aumento da pera produtiva e etc. Os pequenos 
projetos são aqueles apontados pela curta duração com menos de um ano, pequenas obras, 
aquisições de máquinas de baixo custo e etc. 
A responsabilidade dos grandes projetos (GP) é dada a alta direção já os pequenos 
(PP) é de todos os envolvidos no processo, respeitando é claro a hierarquia da empresa, 
conforme relata Welsch (1983, p.236). 
Estes conceitos são relevantes, pois o fato da realização do orçamento de capital os 
responsáveis possam priorizar pontos o que é mais importante no processo, tendo em vista, o 
grau da necessidade e o custo de investimento envolvido. 
Políticas de Investimento de Capital. O processo de investimento, para a maioria 
das grandes empresas, começa com a preparação de um orçamento de capital anual, que 
consiste numa lista de projetos de investimento planejados para o ano seguinte. 
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Cada projeto é brevemente descrito, geralmente num formato padrão ou num 
programa de computador. Tais escolhas dos investimentos de capital das companhias devem 
refletir os processos de orçamento de capital e de planejamento estratégico, pois um processo 
complementa o outro (Brealey & Myers, 2000, p. 316). 
 As políticas de investimento de capital espelham os planos como também seus 
objetivos considerados de longo prazo, bem como a situação corrente da empresa. 
Sanvicente e Santos (1995, p.127) salienta que os orçamentos de capital não podem 
fixar prazos de um ano, mas sim incluir nos projetos de investimentos os benefícios se estenda 
por mais de um ano. 
O início de um orçamento anual é veiculado a partir de uma circular onde as políticas 
básicas da alta direção são mencionadas e conforme Sanvicente e Santos (1995, p.128), 
algumas fornecem sugestões de fatos que devem ser considerados como: 
a) As principais alterações que podem ser observado na linha do produto ou na 
localização de certos serviços que tornariam desnecessários param determinados projetos de 
investimentos; 
b) A interpretação e análise da diretoria da empresa quanto aos efeitos negativos do 
macro-ambiente que envolve a empresa, onde o mercado direciona as vendas dos produtos, os 
custos dos insumos, a taxa de juros e a inflação, indicando certos tipos de planos estratégicos 
que podem ser liberados para aproveitar uma situação favorável ou, muito pelo contrário, 
postergados devido a uma situação desfavorável do cenário econômico; 
c) A taxa mínima de retorno devem ser considerado em projetos individuais, ou o 
total de fundos financeiros disponíveis para uma parte dos investimentos da empresa e outra 
para a empresa como um todo. Quando é considerado despesas com ativos imobilizados. 
Sanvicente e Santos (1995, p.128) diz ainda de forma categórica que as políticas 
adotadas para o orçamento de capital, devem ser acompanhadas de um manual de instruções 
que abrange: 
- A definição das categorias de projetos que devem ser incluídos no orçamento; 
- A especificação geral dos gastos envolvidos com o projeto; 
- O detalhamento rígido para cada um desses gastos; 
- A especificação dos formulários e instruções para preenchimento dos documentos; 
- O procedimento da Elaboração do Orçamento de Capital. 
Sanvicente e Santos (1995, p.131) indaga que a elaboração do orçamento de capital 
deve ser dividida em dois grandes estágios: "a preparação de orçamentos preliminares 
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executados pela linha de staff menor e outros níveis da estrutura da empresa e também a 
revisão dos orçamentos chamados de preliminares e a preparação de um orçamento final, 
realizado por um comitê de orçamentos de alto nível."  
Contudo, um orçamento de capital poderá passar por vários níveis hierárquicos da 
empresa antes de atingir sua aprovação final. 
Métodos de Avaliação de Propostas de Orçamento de Capital. Sanvicente e Santos 
(1995, p.131) comenta que em algumas companhias o fluxo de aprovação do orçamento é 
feito de forma descentralizada, isto quer dizer, que alguns níveis hierárquicos são autorizados 
para aprovação das propostas respeitando os critérios internos dos processos exemplos: até R$ 
100.000 – chefe de departamento. De R$ 100.001 até 500.000 – Gerente de unidade 
produtiva. De R$ 500.001 até 2.000.000 – Diretor. Acima de R$ 2.000.000 – Presidente. Esse 
tipo de variação depende de cada empresa, pois cada uma adota uma estratégia que melhor 
adapte. 
Os métodos de avaliação mais conhecidos de propostas, são baseados em análises de 
custo e beneficio. Esses métodos segundo Welsch (1983, p.240) e também Sanvicente podem 
ser: o método Pay Back, o método da Taxa Média de Retorno e método de Fluxo de Caixa 
Descontado. 
O método conhecido como Pay Back de acordo com Welsch (1983, p.241) envolve a 
variável tempo para recuperar o investimento feito. Este método consiste em utilizar o fluxo 
de caixa para se chegar ao número de anos necessários para obter o retorno. 
O Pay Back é um dos métodos de maior utilização pelos administradores financeiros 
pois seu entendimento é de fácil utilização, entretanto, existem algumas ponderações, como 
exemplo a não consideração da lucratividade, onde ignora o valor do dinheiro no tempo, 
como salienta Sanvicente e Santos (1995, p.137). 
Já o método da taxa média de retorno, este considera os resultados médios anuais. 
Sanvicente e Santos (1995, p.137) explica que o método pressuponha que se tenha prefixado 
uma taxa mínima de retorno. Este método também é criticado por Welsch (1983, p. 142) 
quando faz colocações : “[...] como é baseado em médias, o método proposto pressupõe que 
os lucros estejam numa constante, durante a vida útil do projeto. Pode ser apresentado 
matematicamente que o resultado sempre excederá a verdadeira taxa de retorno. Por esses 
motivos, o método não pode ser recomendado, mesmo em casos bastante simples.”  
Sanvicente e Santos (1995, p. 138) ressalva de forma preocupante que este método 
possui algumas falhas: "As grandes críticas encontradas para este método são: utilização dos 
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resultados contábeis líquidos, ao invés de utilizar as entradas líquidas de caixa e o fato 
também de ignorar o valor do dinheiro no tempo".  
O método de fluxo de caixa descontado leva em consideração o valor do dinheiro 
durante o período do tempo e do custo de juros, ou seja, descontado todos os valores futuros 
até o presente, firmando uma maior consistência aos valores analisados, assim define Welsch 
(1983, p.243). Existem dois métodos muito utilizados de fluxo de caixa descontados que são 
amplamente utilizados: o valor atual líquido e a taxa interna de retorno (TIR).  
O método do valor atual líquido leva em consideração a comparação do valor do 
investimento líquido com o atual dos benefícios monetários também líquidos. Sanvicente e 
Santos (1995, p.139) menciona que este método é necessário a aceitação do projeto acontecer 
quando o valor atual do beneficio é superior ao valor atual do investimento realizado.  
Welsch (1983, p.249) também chama a atenção que este método não estipula por 
completo a taxa de retorno do projeto, isto é, ele testa sua viabilização econômica em termos 
de uma taxa mínima para o retorno escolhido pela administração da empresa.  
Sanvicente e Santos (1995, p.139) destaca que o processo de fixação de uma taxa de 
retorno a ser utilizada é um ponto fraco deste método, pois: [...] só é devido a dificuldades 
naturais da determinação do custo de capital da empresa, como também as séries iguais, 
utilização de taxas alternativas isto pode resultar em uma escolha de diferentes projetos [...]. 
O método conhecido de taxa interna de retorno é a que iguala o valor atual das 
entradas líquidas do caixa ao valor do atual investimento realizado, conforme o conceito de 
Sanvicente e Santos (1995, p.141). Demonstra que a taxa de retorno interno e de desconto, faz 
com que a VPL (Valor Presente Líquido) de um projeto de investimento seja igual a zero, 
partindo do princípio que os valores presentes das entradas de caixa sejam igual ao dos 
investimentos iniciais. Sanvicente e Santos (1995, p.141) declara que este método consiste em 
obter a taxa através de tentativas e erros.  
Welsch (1983, p.249) demonstra que a taxa de retorno interno - TIR não pode ser 
calculada diretamente. É preciso que se façam duas situações distintas: quando as entradas são 
uma constante e quando as mesmas são diferentes. A aceitação de um projeto se conclui 
através de uma comparação da TIR com elementos financeiros previamente fixados como o 
desejável, assim descreve Sanvicente e Santos (1995, p.142). 
É importante considerar que estes métodos não enfatizam o fator de risco em sua 
análise. O risco sim, de acordo com Sanvicente e Santos (1995, p.142) está condicionado com 
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uma certeza da ocorrência dos fluxos de caixa estimados. Sendo que algumas técnicas 
avançadas que ja incluem os riscos são de análises da sensibilidade do risco.  
Além dos métodos conhecidos e técnicas mencionadas para fazer um orçamento é 
suma importancia de realizar o controle desses orçamentos. Estes controles são realizados 
através de dois níveis: um durante a efetivação do investimento e o outro após a efetivação do 
investimento.  
Durante a fase de implantação, Sanvicente e Santos (1995, p.144) explica que esse 
controle abrange todos os registros em separado onde vão possibilitar uma análise do custo 
total do projeto com os custos acumulados. 
Estes registros necessitam ser individualizados para atender os grandes projetos, 
além de discriminar os custos por natureza e por responsabilidade, assim é possível fazer 
sempre confrontos periódicos dos custos estimados com os efetivos. 
Já para os pequenos projetos de capital, Sanvicente e Santos (1995, p.144) sugere 
que sejam realizados controles por centro de responsabilidade. Sendo assim, é necessário 
realizar um acompanhamento dos resultados obtidos e compará-los com os resultados 
previstos. Esse acompanhamento busca permitir a manutenção dos orçamentos a fim de 
adequá-los mais próximo da realidade. 
Limitações do Orçamento de Capital e Controle Orçamentário. Sanvicente e Santos 
(1995, p.142) baseia-se seus estudos através de Vandell e Stonich para identificar as 
limitações do orçamento de capital, eles encontraram então 07 (sete) suposições, isto é que 
não são necessariamente verdadeiras, são elas:  
[...] O dinheiro é o principal recurso escasso e deve ser alocado judiciosamente. 
[...] O método analítico do orçamento de capital é feito a baixo custo. 
[...] As análises econômicas acuradas são indispensáveis para o sucesso de um 
investimento. 
[...] A alta administração aloca os recursos de capital segundo um plano estratégico. 
[...] A diversificação reduz risco. 
[...] O risco pode e deve ser medido. 
[...] O crescimento é o objetivo primordial. 
Considerando estas suposições e possível notar e evidenciar a importância da 
aplicação adequada do capital para a mesma esteja de acordo com os seus objetivos e seja 
bem dimensionado. 
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Após a fase de elaboração do orçamento e seus diversos planos, iniciam-se então as 
ações de execução dos orçamentos, sendo que a partir desse momento o foco principal das 
atenções é a verificação de como o planejado está sendo realizado, significa nada mais do que 
é o controle.  
Sanvicente e Santos (1995, p.211) enfatiza que: “O ideal mesmo é possuir um 
sistema de informações onde são gerados e fornecidos dados regulares, que consistam em 
uma comparação entre valores e níveis planejados e os realmente atingidos”. 
Essa comparação, comentado por Sanvicente e Santos (1995, p.211), onde irá aduzir 
as diferenças que são as variações. 
Para Frezatti (2007, p.146) os principais focos encontrados no controle orçamentário 
são: "Atividades de operação mais significativas onde os objetivos sejam realmente atingidos, 
tais como suprimento, produção, venda, gastos nas atividades de apoio etc." 
Frezatti (2006, p.146) também se utiliza do conceito de Welsch para demonstrar que 
as variações podem ser classificadas como: 
 Variações não significativas. 
 Variações significativas – por causa de erros de informações; 
 Variações significativas – por causa de decisões administrativas; 
 Variações significativas – decisões não controláveis, embora identificadas; 
 Variações significativas – onde suas causas não foram estabelecidas. 
Sanvicente e Santos (1995, p.208) aponta como um ponto de grande relevância a 
definição de alguns padrões na utilização de controles orçamentários. Estes padrões permitem 
equacionar algumas estimativas que refletem os níveis ou valores considerados 
representativos de um determinado grau de eficiência para a utilização dos recursos humanos, 
materiais e financeiros. 
Sanvicente e Santos (1995, p.209) considera o enfoque dado por Gray e Johnston 
onde estabelece dois tipos de fixação de padrões sendo: os custos físicos e os custos 
administrativos.  
Os custos físicos são ditos aqueles que mantêm uma relação de material bastante 
definida com o volume das atividades em que certo recurso está sendo utilizado, conforme 
declarado por Sanvicente e Santos (1995, p.209). Onde o custo físico de um item pode variar 
de acordo com o seu volume de produção ou atividade. 
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Os custos administrados estes não têm uma nítida visão sobre qual a relação entre o 
uso de recursos e a atividade de produção, exemplos esses: a despesas com treinamento, o 
parque de estacionamento, as publicações de jornais e folhetos etc.  
Sanvicente e Santos (1995, p.209) salienta também a dificuldade em perceber melhor 
o impacto das despesas sobre o volume da atividade da empresa, pois é muito difícil sua 
mensuração. 
Toda fixação de um padrão e baseada em dados emitidos pela empresa, seja de 
contabilidade ou de qualquer outro setor ou até mesmo da experiência de um profissional da 
área, destaca Sanvicente e Santos (1995, p.210). 
Ponto de Equilibrio. Welsch (1983, pp. 270, 280) faz sua definição ao ponto de 
equilíbrio como: "[...] sendo o volume da receita total, exatamente igual ao seu custo total, 
isto é quase um aspecto de grande amplitude da análise das relações entre custo, volume e 
lucro". 
Pode-se considerar que a preparação de um orçamento e as análises do ponto de 
equilíbrio está em um laço muito forte. Mesmo realizando essas análises com dados 
históricos, a sua utilização é mais importante e produtiva quanto à estima para o futuro e para 
que isso ocorra é necessário estar de posse dos dados orçamentários. 
O ponto de equilíbrio é muito significante para qualquer empresa ou projeto de 
capital, pois é com ele que se pode acompanhar constantemente através de gráficos e dados, 
se o mesmo está operando no prejuízo ou no lucro, por isso a sua importância, onde dará o 
embasamento numérico para realizar as análises com maior qualidade.  
O uso na gestão financeira do ponto de equilíbrio pode resultar no aumento do seu 
entendimento e também a sua utilização com estimativas e procedimentos orçamentários, 
além de que poderá fornecer muitas informações valiosas para tomada de decisão, assim diz 
Welsch (1983, p.279). 
Até a chegada do ponto de equilíbrio a empresa acumulava mais custos e despesas do 
que propriamente receitas, ou seja, está somando prejuízos. Desde modo, de forma contrária, 
o ponto de equilíbrio representa que a empresa está dando lucro, isto é as suas receitas são 
maiores que seus custos e despesas. 
Em síntese, o ponto de equilíbrio é formado através de uma análise das relações entre 
custo, volume e lucros, de acordo com que define Welsch (1983, p.279). Assim o próprio 
Welsch (1983, pp. 284, 285) diz que essa análise é decorrente de algumas hipóteses, onde 
comenta quer: 
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1. O conceito de variabilidade de custo é aceito, assim podem ser classificados em 
fixo e variável. Sendo que os custos fixos não variam em relação ao seu volume de vendas e 
os custos variáveis dependem muito do volume de venda. 
2. Há um intervalo relevante na validade para todos os aspectos da análise. 
3. O preço de venda não é alterado em função das modificações do volume físico de 
vendas. 
4. Há somente um produto ou vários produtos, onde sua distribuição relativa é 
constante. 
5. As políticas administrativas consideradas básicas em relação às operações, essas 
permanecem essencialmente uniformes. 
6. O nível geral de preços permanece constante em curto prazo. 
7. Há uma espécie de sincronização entre as vendas e a produção, ou seja, os 
estoques permanecem constantes ou nulos. 
8. A eficiência e a produtividade por indivíduo é uma constante. 
Welsch (1983, p.289) ressalta a supra importância em ter políticas administrativas 
bem definidas, isto porque os dados em geral de receita introduzidos na formação do ponto de 
equilíbrio são baseados nos pontos firmado dessas políticas, os dados de custos fixos e 
variáveis também são considerados por políticas. Ou seja, as políticas das empresas têm um 
grau de relevância na inteferência diretamente da análise do ponto de equilíbrio. 
Como o fator de análise do ponto de equilíbrio depende essencialmente da exatidão 
com que a mesma é determinada onde a variabilidade dos custos é preciso aplicar métodos 
analíticos. Portanto, deve-se realizar um estudo cuidadoso de cada item do custo ou grupo de 
custo que deve ser feito. Welsch (1983, p.286) diz que esse estudo pode indicar que certos 
custos são considerados fixos para todos os fins práticos, como também outros custos são 
variáveis, assim, é possível identificar ambos os grupos de custos, os que são fixos e os que 
são variáveis, ou seja, custos semivariáveis. 
Outro fator considerado importante na análise do ponto de equilíbrio é a constante 
variação dos estoques, claro que não for significativo não afetará a análise, mas se a variação 
for considerável será necessário incluir na análise o impacto dessa variação nos cálculos do 
ponto de equilíbrio. Segundo Welsch (1983, p.295) introduzir o efeito da variação dos 
estoques nas análises envolvem os seguintes fatores: 
1. Julgamento subjetivo para que a administração opera-se a níveis oscilantes para 
cima ou abaixo do nível previsto; 
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2. O grau de precisão teórica muito desejada pelos analistas. 
Com essas informações é considerada que a análise do ponto de equilíbrio seja uma 
ferramenta da administração muito importante, mostrando uma visão macro da situação 
econômica da empresa. Entretanto alguns pontos são necessários avaliar, pois esta análise 
baseia-se constantemente em estimativas e nunca terá resultados precisos, ou seja, esta  
análise é simplesmente técnica, onde os cálculo são aproximados que podem ser usados para 
determinar e ou testar o efeito mais próximo  de vários tipos de decisões administrativas sobre 
os custos e os lucros. 
1.12 Métodos de Orçamento 
 
A estrutura básica de um orçamento é dividida em duas grandes etapas: a etapa de 
operação e a etapa financeira. A etapa operacional é contemplada pelo o orçamento de vendas 
/ receita, estoques, produção, materiais diretos, indiretos e mão-de-obra, além de outras 
despesas. A parte financeira está ligada ao orçamento de capital, balanço patrimonial e fluxo 
de caixa (Lunkes, 2003). 
Os métodos para realizar um orçamento podem ser classificados em uma escala de 
evolução, a partir dos problemas encontrados ao longo do tempo. Lunkes (2003) menciona 
que os tipos de orçamento sendo processos orçamentários, onde no primeiro momento é 
predominado o orçamento baseado nos departamentos.  E a seguir, passa-se para um processo 
do orçamento que permite uma revisão continuada, caminhando para o orçamento base zero, 
isto é, como se as organizações começassem do zero. Outra fase na seqüência é o orçamento 
flexível, este projetado para vários níveis de atividades. Posteriormente, surge o orçamento 
por atividades, baseado no método de custeio por atividades e, mais recentemente 
desenvolvido, o Beyond Budgeting (Hope & Fraser, 2003), que utiliza caminhos mais 
relativos e adaptáveis para o orçamento. Logo abaixo uma descrição sintetizada de cada 
método. 
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Figura 3. Do Orçamento empresarial ao Orçamento perpétuo. 
 
Fonte: Lunkes (2003, p. 38) 
A seguir são descritos os principais métodos de orçamentação e suas características 
básicas. 
1.12.1. Características dos Modelos de Orçamento 
 
Orçamento Estático. Orçamento estático ou continuo, segundo Padoveze (2005), é o  
orçamento mais desenvolvido no meio empresarial. Onde é realizado a partir de uma fixação 
de determinados volumes de produção e vendas. Com isso determina-se o volume das demais 
atividades da empresa. Como a administração operacional, normalmente não permite que se 
façam alterações, ele então é denominado de estático. 
Apesar de sua inflexibilidade, o mesmo é muito utilizado em grandes corporações 
que realizam operações em vários países, em razão da necessidade da consolidação de vários 
orçamentos em um único demonstrativo. Sendo uma ferramenta importante a visão geral do 
negócio em que esta atuando e as perspectivas futuras. 
Entretanto, a uma restrição na sua incapacidade de manter atualizados os dados 
frente às incertezas de mercado, ou seja, caso os volumes previstos não forem atingidos, uma 
parcela significativa dos resultados tende a perder o valor para o processamento da tomada de 
decisão. 
Orçamento contínuo (Rolling Budget). Toda tendência de um orçamento é ter 
basicamente um ciclo anual. Mesmo este período ser longo para planejar, dependendo do tipo 
e características da empresa e sua localização. O orçamento contínuo, ou Rolling Budget, é 
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baseado em um prazo flexível que pode estende-se em função de um prazo fixo. Assim, 
quando finaliza um período, logo outro é acrescido ao final do ciclo. Esse período passa por 
um processo de elaboração geralmente em 12 (doze) meses, sendo assim, quando o mês atual 
é finalizado, outro é acrescido no futuro. 
Frezatti (1999) considera muito interessante utilizar esse conceito do processo, uma 
vez que permite a empresa uma visualização de um horizonte de 12 meses de operações 
futuras. 
Cabe aqui ressaltar, que apesar da sua prática ser interessante, a sua aplicação 
operacional para a realização de um orçamento mensal, por exemplo, pode tornar todo o 
processo muito lento e oneroso o que exige uma integração de quase toda a empresa. Como 
forma de atenuar esse esforço, a aplicação do Rolling Forecast por outro lado, pode assegurar 
uma maior agilidade na elaboração e na tomada de decisão. Diferente do orçamento contínuo, 
pois a sua aplicação está voltada apenas para as demonstrações financeiras projetadas e na 
forma mais sintética. Normalmente é trabalhado pela área de gestão financeira da empresa, 
com isso não afeta o dispêndio de esforço de toda a organização. 
Orçamento base zero. O Orçamento Base Zero (OBZ) segundo Santos (2007) teve 
seu nascimento nos Estados Unidos, sob a denominação de ZBB (Zero-Base Budgeting), o 
mesmo propõe técnicas muito simples de avaliação com a relação de custo versus beneficio 
para as decisões relacionadas à sua natureza e ao nível de atividades a ser fornecido pela 
empresa. Foi adotado pelos Estados Unidos em 1960 no departamento de agricultura. 
O surgimento do OBZ foi muito favorecido como predominância de três problemas 
que são de uso nos processos da elaboração do orçamento empresarial, descritos abaixo, 
conforme Santos (2007): 
- O não estabelecimento de objetivos e metas claramente específicas; ou objetivos e 
metas, que a diretoria da empresa os delimita e prevê, não são realistas à luz dos valores finais 
orçados; 
- A ausência das decisões operacionais que geralmente causam impactos sobre as 
quantidades necessárias dos recursos e, 
- As quantidades de orçamento não são alocadas verbas de acordo com as alterações 
do plano de responsabilidade e da carga de trabalho. 
O Orçamento de Base Zero é uma técnica de planejamento de custos que cobre o 
processo tradicional de orçamento. No orçamento incremental tradicional, os gerentes buscam 
apenas justificar os acréscimos sobre os seus resultados obtidos nos anos anteriores, ou seja, o 
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que já foi gasto no passado é sancionado automaticamente  pelo processo que esta vigente. De 
maneira oposta a este fato, no OBZ, possui um procedimento de revista nos departamento em 
profundidade e cada desembolso previsto a ele, deve necessariamente ser aprovado, mesmo 
que sejam em níveis, baixos das referências históricas. O orçamento base zero busca a 
garantia da eficiência, economia e financeira das atividades (Pyhn, 2007, p. 135). 
A necessidade do planejamento exigido para a condução deste processo é muito 
imperativa onde cada detalhe deve ser justificado para conseguir sua aprovação, visto que o 
OBZ é indiferente com relação à tendência dos custos (Carvalho, 2002). 
Segundo Carvalho (2002), as características principais e objetivas do OBZ são: 
a) Analisar a relação entre custo e benefício de todos os processos, atividades e 
projetos, sem utilização de referências passadas, ou seja, partindo de uma “base zero”; 
b) Garantir a alocação correta dos recursos, tomando este como uma referência ao 
foco do negócio e os fatores críticos de sucesso; 
c) Aprovar o nível de gastos somente após a elaboração de um planejamento 
detalhado, com base em critérios previamente estabelecidos pela linha de comando. 
d) Estimular uma forma de gestão participativa, através da troca intensa de 
informações entre áreas com o envolvimento de uma parcela maior dos empregados e, 
e) Fornecer variáveis confiáveis para a tomada de decisão. 
De acordo com Pyhrr (1981), o Orçamento de Base Zero segue duas linhas 
importantes, a saber: uma é a identificação dos pacotes de decisão e a outra, a priorização dos 
pacotes de decisão. O pacote de decisão é um conjunto de documentos que identifica e 
descreve uma atividade específica onde à administração possa avaliá-la e priorizá-la com 
relação às outras atividades, que concorrem na obtenção de garantir os recursos imediatos, 
decidindo aprová-la ou não. Este pacote de decisão pode ser ele, dividido em unidades 
menores chamadas de variáveis bases zero (VBZ), estas, no entanto, podem ser subdivididas 
em diversos núcleos de base zero (NBZ), melhorando consideravelmente. O núcleo base zero 
é a unidade por onde são retiradas todas as informações para elaboração do orçamento. 
Na etapa de priorização dos pacotes a decisão consiste na avaliação e no 
escalonamento dos pacotes por uma ordem de relevância, quer seja por meio de uma análise 
da relação de custo e benefício ou por uma avaliação subjetiva baseada acima de tudo em 
critérios previamente pré-estabelecidos pela direção da empresa. 
Esta é uma fase muito significativa do Orçamento Base Zero, pois é basicamente que 
nesta etapa serão definidos os rumos que a organização irá desenvolver durante todo exercício 
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vindouro. Os critérios de seleção dos pacotes devem ser totalmente ligados aos objetivos e 
estratégias traçadas pela organização. 
O processo consiste na organização dos pacotes de decisão por uma ordem de relação 
custo/benefício decrescente. Neste ponto, as gerências devem qualificar seus próprios pacotes 
de decisão de acordo com a sua importância a eles atribuída. Pois, os pacotes são ordenados 
através de critérios antecipados e estabelecidos pela diretoria, alinhados com o planejamento 
estratégico da empresa. A diretoria deve selecionar, entre os diversos pacotes de decisão 
apresentados, quais serão os atendidos e quais dependerão das mudanças no cenário para que 
possam assim melhorar seu atrativo e então serem selecionados. 
Geralmente, todos os pacotes que são encontrados logo abaixo da linha de corte (que 
representa a restrição orçamentária da organização) são selecionados para serem implantados. 
A linha de corte é um meio de desempenho que deve ser respeitado por todos os pacotes que 
por acaso venham ultrapassar o nível de gasto máximo ou que não atingem o seu desempenho 
mínimo esperado, estes devem ser rejeitados e/ou revisados para o próximo exercício. 
Orçamento flexível. Segundo Padoveze (2005), o orçamento flexível surgiu com 
intenção de solucionar o problema do orçamento estático, onde neste caso, em vez de ser um 
único número determinado de volume de produção ou vendas, ou volume da atividade 
setorial, onde a empresa adere uma faixa de nível de atividades. 
Segundo Lunkes (2003), as bases do orçamento flexível foram lançadas no início dos 
anos 70, na Alemanha, por Kilger e Palut, conhecidas como GrenzPlankostenrechunung ou 
simplesmente GPK. O Sistema insere dois princípios básicos: os centros de responsabilidades 
que tem o objetivo do controle e o cálculo do custo por produto; e sem dúvida a separação 
entre custos fixos e variáveis por centro. Esses princípios formam a base do Flexible 
Plankostenrechung ou orçamento flexível. Portanto, tem um efeito muito forte na mensuração 
dos valores unitários, onde correspondem aos dados variáveis.  
Comprovando com essa visão, Padoveze (2005, p 44) menciona que: “[...] o enfoque 
do orçamento flexível é não aceitar nenhuma faixa de quantidade ou nível de atividade 
esperado. Faz-se apenas o orçamento dos dados unitários, e as quantidades a serem aceitas 
serão as que realmente acontecem na medida em que ocorrem”.  
Entretanto, como principal fator limitado é que o método está subjugado nas 
variações de volume, uma vez que se utiliza na sua maioria a relação unitária dos 
desembolsos, dificultando com isso à previsão dos acontecimentos futuros e, portanto as 
projeções dos demonstrativos contábeis. 
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É com o orçamento flexível, também conhecido como orçamento variável, que os 
padrões e orçamentos são acordados, representando o que deve ser conseguido. Este tipo de 
orçamento é muito adaptável às alterações dos níveis de atividade, como também não só a um 
nível estático. Sua avaliação de peformance é facilitada pela confrontação de feedback aos 
seus resultados efetivos com as expectativas do orçamento. (Zeusrio, 2013) 
Orçamento Fixo. É desenvolvido o orçamento a começar da fixação de determinado 
volume de produção ou vendas que por conseqüência, estes volumes designam as demais 
atividades e setores da empresa. Este tipo de orçamento dificilmente  está sujeito a mudanças 
ou alterações durante o período orçado. O mesmo se baseia em um nível de planejamento de 
produção na fase inicial do período do orçamento, sendo que não haverá mudanças no 
decorrer do tempo. A empresa apenas corrige o orçamento em pelo menos dois pontos: o 
custo de uma atividade e o volume de produção. (Business, 2010) 
Orçamento Ajustado. Este modelo de orçamento forma-se a partir do orçamento 
flexível onde passa a ser vigorado no momento que se modifica um volume ou nível de 
atividades que inicialmente foi planejado e direcionado para outro nível decorrente de um 
ajuste de plano. Isto é o orçamento ajustado é um tipo de ajuste efetuado nos volumes 
planejados dentro do conceito de orçamento estático. Neste caso a possibilidade de realizar  
ajustes nos volumes planejados para outro nível ou até com as novas quantidades, assim 
obtendo um novo orçamento, onde na qual permite modificar quantas vezes for necessário o 
orçamento original. (Business, 2010) 
Orçamento matricial. Essa técnica é modo usual utilizada no gerenciamento diário 
dos custos. Na prática, a maioria das empresas o desenvolve sem adotar antes um 
planejamento e controle de longo prazo, ou seja, suas ações vão sendo adequadas pela direção 
da empresa da melhor forma possível, buscando as leis de demanda e oferta de mercado, ao 
invés de um resultado de um processo operacional racional, lógico e organizado. É verdade, 
que algumas empresas vivem repletas de euforia temporal e outras são mantidas pelo engano 
do crescimento conjuntural.         
Contudo, nas duas situações, irão sempre ocorrer um aumento de custo, pois pessoas 
e despesas serão contratadas para as novas atividades que são criadas na empresa. Apesar das 
novas atividades estarem de fora do foco do negócio, ela cresce durante o tempo, como se 
fosse importante para o crescimento empresarial. 
Através do orçamento matricial é iniciada uma nova fase de trabalho, onde passa a 
existir uma dupla avaliação dos gestores de custos e despesas na organização. É realizada 
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então, uma espécie de avaliação para verificar se os custos que serão deslocados serão ligados 
ao negócio da empresa ou não. Segundo Frezatti (2007), a implantação do orçamento 
matricial na empresa deverá ocorrer somente, após ser desenvolvida uma metodologia mais 
adequada aos novos processos operacionais, visando com isso à redução de custos nas várias 
áreas, e no período projetado.  
É importante salientar que o orçamento matricial é empregado por empresas que 
cobiçam a diminuir e/ou gerenciar a sua estrutura de custos intangível, onde a mesma é 
incoercível pelos métodos tradicionais. Sabe-se que a principal característica do orçamento 
matricial é a presença das regras claras e um controle constante das atividades na: diretoria, 
gerência, departamento e setor. Cada unidade da empresa deve oferecer o modelo para as 
outras áreas. Isto significa que as regras de trabalho definidas por diretoria, estarão alinhadas 
e os itens de custos serão altamente discutidos com os gestores envolvidos antes de serem 
levados para uma análise do comitê corporativo. (Reference for business, 2010)  
Quanto à premissa básica de elaboração do orçamento matricial para o próximo 
período, parte-se do princípio natural que a empresa deverá gastar menos e fazer mais no ano 
seguinte em relação ao ano atual. Normalmente a empresa aumenta em termos monetários 
toda a proposta orçamentária para o próximo ano. No orçamento matricial, alguns ou muitos 
itens dos custos serão reduzidos em termos reais do exercício social projetado. E isto sempre 
ocorrerá com o aumento da satisfação do cliente e a remuneração adequada dos acionistas, 
ofertando assim os novos produtos e/ou serviços diferenciados, a um preço competitivo e com 
qualidade superior em relação à concorrência. 
O Orçamento Matricial tem como objetivo principal atingir sua eficiência como 
também a sua eficácia na elaboração e no controle dos orçamentos, para isto se baseia em 
quatro pilares fundamentais: (1) Integração de Iniciativas; (2) Macro e Micro Gerenciamento; 
(3) Tecnologia da Informação; e (4) Referências Internas. 
Em síntese, as empresas que possuem o orçamento matricial no seu processo, podem 
obter vantagens claramente competitivas, pois terá, no mínimo, uma visão atualizada dos 
custos fixos como: dos estoques, das viagens, dos serviços contratados de terceiros, como 
limpeza, refeitório etc., além de um gerenciamento muito detalhado dos custos variáveis. 
Orçamento por atividade. A partir dos anos 80, o Custeio Baseado em Atividade 
(ABC) começa a surgir no meio acadêmico e a ser utilizado em aplicações práticas nas 
empresas. A evolução do ABC para o orçamento por atividade é natural e o objetivo principal 
em usar o ABC é estimar os custos e as necessidades de recursos por meio de direcionadores. 
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O orçamento baseado em atividade é considerado um plano quantitativo e financeiro 
que direciona a empresa nas atividades e nos recursos buscando atingir os objetivos 
estratégicos, portanto, os produtos ou serviços são analisados e produzidos, onde as atividades 
são exigidas para produção destes produtos ou serviços, e que recursos precisam de 
orçamento para executar essas atividades. 
Para Ching (1997, p. 275), um orçamento é considerado eficaz onde deve preocupar-
se com a alocação apropriada dos recursos como: pessoas, tecnologia, ativo imobilizado, entre 
outros, buscando atingir determinadas necessidades e objetivos estratégicos com relação  aos 
produtos e à base dos clientes. O orçamento por atividade (ABB) permite visualizar os 
recursos alocados em cada atividade e como estão contribuindo para maximizar as 
oportunidades de seus produtos e clientes. O orçamento ABB reflete muito nas atividades dos 
processos do negocio, e não somente em recursos como salários e materiais. A maioria dos 
custos e despesas é determinada: pelo volume e mix de produção, pelos serviços prestados, ou 
pelos clientes atendidos. O orçamento referente às despesas reflete determinada expectativa 
de gastos, com base em previsões de receita e mix de produtos, serviços e clientes. O 
orçamento com base em atividades fornece segundo Kaplan e Cooper (1998), uma base sólida 
para essa análise operacional. 
Orçamento perpétuo. O Orçamento perpétuo pode ser considerado um sistema de 
planejamento que prevê os custos e uso dos recursos fundamentados nas relações de causa e 
efeito entre os processos correntes (Brimson, 1996). Seu principal objetivo é atualizar os 
planos quando ocorrem eventos-chaves, modelando os relatórios com dados de fontes e 
utilizar dados atualizados para validar os processos. O orçamento perpétuo permite 
claramente identificar as inter-relações entre as diversas atividades da empresa e como essas 
relações se comportam no desempenho individual e no resultado global. Onde, qualquer 
mudança nos eventos-chaves desencadeará mudanças nas metas do orçamento, ou seja, 
adaptando-as à nova realidade. 
Neste sentido, o orçamento muda de certo modo a metodologia tradicional do ciclo 
orçamentário. Onde as previsões são alteradas a qualquer momento no processo, basta ocorrer 
um evento-chave considerado importante, tornando o sistema mais flexível e adaptado à 
conjuntura de muitas mudanças. 
Beyond budgeting. O Beyond budgeting é considerado um tipo de orçamento que 
foca suas atividades na preocupação além dos problemas conhecidos de atualização do 
orçamento, característica essa que marcou a trajetória contraria de outros métodos. Onde 
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Beyond Budgeting tem como signifcado “além do orçamento”, isso pode representar a 
ausência de orçamento, pelo menos usualmente conhecido (Frezatti, 2007). 
Conforme ressalta Hope, (como citado em Frezatti, 2006), Ela é considerada uma 
gestão flexível, sem a preocupação de existir um orçamento anual de resultados. Para Lunkes 
(2003) a abordagem beyond budgeting “é um modelo de gestão com formação para um 
conjunto de princípios, os quais são formadores e guia da atuação gerencial”. 
O destaque desse modelo de gestão é a velocidade de resposta, inovação contínua, 
clientes leais e rentáveis, excelência operacional, desempenho sustentável e satisfação dos 
acionistas. (Campos & Krom, 2010) 
Os próprios tempos utilizados no processo de orçamento fez com que os modelos 
mais flexíveis e também mais adaptáveis fossem elaborados. Compreendendo que, o 
orçamento é muito importante na gestão da empresa onde seu funcionamento deve sustentar 
as necessidades gerenciais em atingir resultados. Para Lunkes (2003), existem duas 
características fundamentais, que combinadas, diferenciam o desempenho superior do método 
do beyond budgeting em relação a outros métodos conhecidos: (i) o mesmo é baseado nos 
objetivos da organização e contempla uma revisão contínua, por isso é mais adaptável; (ii) 
permite um desenvolvimento da gestão mais descentralizado, isto é, com maior autonomia na 
tomada das decisões e maior senso de responsabilidade. A gestão do beyond budgeting 
precisa esta alinhada com um redesenho do modelo de gestão, pois seu funcionamento se dá a 
partir de valores, filosofia e cultura. Caso a empresa não esteja ordenada de forma que facilite 
seu funcionamento, a utilização desse tipo de orçamento poderá ficar comprometida. Segundo 
Pflaeging (2004), a implantação de algumas ferramentas como balanced scorecard, table of 
boards, rolling forecasts são fundamentais para alavancar o processo, além de promover um 
forte patrocínio da alta administração. O beyond budgeting é caracterizado por um modelo de 
gestão, na medida em que utiliza várias ferramentas de gestão, tais como “balanced 
scorecard”, “benchmarking”, administração baseada em atividades, etc. 
Na visão de Pflaeging (2004), a principal vantagem para a adoção desse tipo de 
modelo de orçamento é o foco concentrado na responsabilidade do que vai ser gasto e não 
gastar só porque já está planejado. Baseia-se sempre no princípio onde os cenários devem ser 
acompanhados onde deve haver a comparação com os resultados e indicadores propostos são 
contínuos. 
Pode parecer de certo modo a falta de controle, mas hoje não há tantas garantias de 
que a gestão atual tenha o controle pretendido, pelo contrário, fornece uma visão de falso 
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controle. O planejamento orçamentário tradicional em certos momentos utiliza tempo 
demasiado na renegociação das metas do que solucionando os problemas de fato, o que não 
significa que o beyond budgeting funcione sem a utilização de metas, pelo contrário as metas 
são mais bem definidas e mais relevantes. 
Avaliação dos modelos de orçamentos. O orçamento pode ser caracterizado como 
uma ferramenta de gestão financeira para programar a estratégia da empresa para determinado 
exercício. A sua utilização no gerenciamento financeiro é uma necessidade básica recorrente 
nas empresas, envolvendo desde processos considerados bem simples como visto em alguns 
modelos orçamentário, como exemplo o estático que se baseia através da fixação de 
determinados volumes de produção e vendas, a modelos mais complexos como preconizado 
através do Beyond budgeting representando a ausência de orçamento. 
Os exemplos dos orçamentos descritos nesse capitulo permite avaliar 
consideravelmente a evolução dos diversos modelos e sua possível utilização nas 
organizações. Sua contribuição no processo de decisão está vinculada na utilização  da 
contextualização de sua aplicação, ou seja, existem diversos modelos que podem ser aplicados 
conforme a diversidade de cultura organizacional existente na empresa. Dependendo do tipo 
de organização, pode ser desenvolvido de várias formas, porém com objetivo único de 
auxiliar no processo decisório, pois seu surgimento segue a seqüência da montagem do plano 
estratégico, permitindo focar e identificar, num horizonte menor as ações mais importantes. 
1.13 Administração de projetos  
 
Pela definição de Vargas (2003, p.8): O Projeto é considerado um empreendimento 
que não se repeti, isto é caracterizado por uma seqüência de eventos lógicos e claros, bem 
definidos o início, o meio e o fim, que ele se destina para atingir um objetivo, sendo 
conduzido por pessoas dentro de parâmetros pré-definidos de tempo, custo, recursos 
envolvidos e qualidade.  
Maximiliano (2001, p.26) acrescenta que os projetos têm como objetivo principal o 
fornecimento de um produto singular dentro de restrições orçamentárias. 
 Para Brealey e Myers (1992) afirmam se um novo projeto é lucrativo o suficiente 
para pagar os juros sobre a dívida contraída para financiá-lo e, também, para gerar uma taxa 
de retorno superior à esperada sobre o patrimônio investido, deve-se considerá-lo como um 
bom projeto. Essa taxa de retorno superior ao esperado nada mais é do que uma extrapolação 
da taxa de retorno exigida pelos investidores da companhia (acionistas). 
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A grande diferença encontrada entre o projeto e outras atividades de operações 
regulares da empresa é o fato do mesmo ser único e possivelmente não acontecerá mais, por 
isso os projetos são merecedores de um tratamento diferenciados, conforme explanado por 
Sanvicente (1995, p.185). São exemplos de projetos de capital, a construção de uma nova 
fábrica ou sua ampliação ou mesmo um lançamento de uma nova linha de produtos. 
Vargas (2003, p.9) menciona os seguintes aspectos: quando vários projetos são 
agrupados entre eles se tornam um programa, onde o mesmo recebe esta denominação quando 
o conjunto de benefícios e estratégias dos projetos é comum entre eles, mas é importante 
saleintar que os projetos continuam tendo vidas independentes. Um projeto por sua vez deve 
ser dividido em subprojetos para melhorar a eficiência do gerenciamento e controle. Os 
subprojetos são responsáveis por uma fatia do projeto ou por partes, mas específicas, o 
mesmo perde o seu sentido se separado do projeto em sí. 
Maximiliano (2001, p.37) acrescenta ainda mais, que um subprojeto quando possui 
uma parte bastante específica e complexa ele é chamado de sistema, por ser uma etapa 
importante do projeto. 
Estrutura Organizacional e o Processo de Administração de Projetos. Segundo 
Vargas (2003, p.8), os projetos conseguem atingir  todos os níveis de uma organização, 
envolvendo neste caso poucas ou muitas pessoas, dias ou vários anos e podem chegar a 
extrapolar as fronteiras da organização e atingir os fornecedores, parceiros, governo e outros, 
tudo isto, para seguir a estratégia do negócio. 
Sanvicente (1995, p.186) afirma que os projetos em certo modo, criam uma relação 
de afinidade entre as pessoas e as unidades da organização de tal maneira que devem ser 
tratadas diferentes, isto é, uma estrutura horizontal como também estrutura diagonal e não 
como pensam e executam na estrutura tradicional. A estrutura necessária que o projeto cria, 
segue as seguintes tendências: 
a) A distinção entre linha de comando e o assessoramento permanece; são criadas 
redes de relações de autoridades e responsabilidades; 
b) A relação entre superior e o subordinado transforma-se numa relação entre 
indivíduos com hierarquias mais ou menos iguais, destacando-se o trabalho em equipe; 
c) Permanecem sempre alguns elementos chaves na estrutura vertical, mas passam 
depois a predominar as linhas horizontais e diagonais; 
d) Fundamentalmente é apagado o princípio de unidade de comando, por tanto o 
responsável pelo projeto passa por cima das linhas tradicionais. Este novo conceito hoje é o 
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maior obstáculo, pois devido à superposição de recursos e restrições dá-se o surgimento de 
conflitos entre autoridades. 
Maximiliano (2001, p.151) menciona o projeto existem dois tipos de equipe, a de 
planejamento e a de execução. Sendo a primeira equipe, começa com uma pessoa que faz a 
primeira versão do plano e logo são agregadas novas pessoas que irão fazer parte da 
delimitação do produto, prazo e custo. A equipe deve desenvolver uma metodologia de 
engenharia simultânea, definida por Maximiliano como: “A metodologia consiste na criação 
de uma a equipe para trabalhar na fase inicial, pessoas esses, das áreas ou unidades que 
estarão envolvidas nas fases posteriores. [...] facilitando assim o andamento do projeto em 
suas fases seguintes” (Maximiliano, 2001, p 151). 
A equipe de execução é voltada para a responsabilidade do desenvolvimento e 
implantação do projeto, sendo que pessoas da equipe de planejamento inicial devem compor 
essa equipe, pois são consideradas parte funcional da empresa, conforme ressalta Maximiliano 
(2001, p.152). 
Portanto, Sanvicente (1995, p.187), comenta que o uso do conceito de projeto, 
implica diretamente em uma nova visão da organização. 
Maximiano (2001, p.40) afirma que administração de um projeto significa que é um 
conjunto de técnicas de natureza intrínseca da situação, quanto a uma escolha consciente para 
definir os métodos que levem todo o esforço para um resultado, onde para controlar os custos 
e prazos é uma condição básica. 
O Processo é dividido em 5 (cinco) partes, segundo Vargas (2003, p. 39): 
 Iniciação 
 Planejamento 
 Execução 
 Controle 
 Encerramento 
Vargas (2003, p.38) apresenta no gráfico abaixo o ciclo de vida de um projeto 
mencionado pelo PMBOK onde mostra todo o processo de administração. 
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Gráfico 1. Ciclo de vida do projecto subdividido em fases características. 
 
Fonte: PMBOK 2009 - Processo de Iniciação. 
Segundo Vargas (2003, p. 39) o processo de iniciação é o ponto de partida do 
projeto, quando uma necessidade é identificada e transformada em um problema estruturado 
que deve ser resolvido por ele. Nessa fase a missão e os objetivos são bem definidos, onde as 
melhores estratégias são identificadas e selecionadas. 
Alternativas de Condução do Projeto. Segundo Vargas (2003, p.200), esta fase é a 
parte responsável pela criação de alternativas para conduzir um projeto, e seu objetivo é: "[...] 
descrever como serão realizados (metodologia) os trabalhos durante todo o ciclo do projeto 
com objetivo de facilitar a construção inicial  do escopo ". 
Antes de criar alternativas, é preciso estar ciente com os fatores ambientais e 
organizacionais que podem interferir na determinação de uma estratégia. 
Os fatores ambientais são conhecidos no meio como: tecnologia, economia, governo, 
localização geográfica, sociedade etc. Já os fatores organizacionais podem ser: a experiência 
dos profissionais, as atitude da alta gerência, e as expectativas dos envolvidos, também a 
disponibilidade de recursos, relações de trabalho etc. 
A criação de uma alternativa deve acontecer segundo Vargas (2003, p.201) no 
momento certo, nem cedo demais, também nem tarde demais. Uma alternativa muito precoce 
não é tão considerada, pois seu embasamento é insuficiente para ser bem-sucedida, já uma 
alternativa considerada tarde, pode gerar custos excessivos de implementação que não 
adiantará muito, pois as decisões já foram tomadas, o que limita as alternativas. 
Uma técnica muito considerada no meio empresarial e sugerida por Vargas (2003, 
p.201) é o brainstorming, significa que todos têm o direito, sem restrições nenhuma de sugerir 
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alternativas para cada fase ou etapa. Está técnica tem como objetivo maior obter um número 
suficiente de alternativas no menor tempo possível. 
 Técnicas de Planejamento e Controle de Projetos. Vargas (2003, p. 39) declara que 
o processo de planejamento é a fase responsável pelo detalhamento de todo escopo que será 
realizado pelo projeto, incluindo cronograma, relação entre as atividades, alocação de 
recursos envolvidos, análises de custos, etc., onde no final dessa fase, ele esteja em condições 
de detalhes para a ser executado sem dificuldades e imprevistos. Nessa fase, todos os planos 
auxiliares como de comunicação, qualidade, riscos, aquisições e recursos humanos também 
serão desenvolvidos. 
As técnicas utilizadas anualmente são: O PERT (Program Evaluation and Review 
Technique) e o CPM (Critical Path Method). De acordo com Sanvicente (1995, p.188) o 
PERT enfatiza todas as atividades e o CPM os eventos. Onde essas técnicas estarão 
proporcionando as seguintes análises: 
a) Quanto durará o projeto? 
b) Em que momento deverá ou poderá iniciar e concluir diversas tarefas? 
c) Que grupos de tarefas individuais condicionam a duração do projeto? Isto quer 
dizer, quais as tarefas críticas, onde se podem adiar em sua execução, sem afetar a data 
prevista de conclusão do projeto? 
d) Se determinados recursos repentinamente tornarem-se disponíveis, a que tarefa 
podem ser mais proveitosamente alocados? 
Vargas (2003, p.234) menciona que o CPM é considerado "o caminho crítico onde 
também, é conhecido como o caminho da folga com zero tempo (em maioria das vezes) e 
determina a duração do projeto". 
 Previsão dos Recursos e estimativas de Custo das Atividades e Preparação do 
Orçamento. “Custo é considerado a quantidade de capital necessária para desenvolver e 
realizar uma atividade ou um projeto" (Vargas, 2003, p.237).  
Maximiliano (2001, p.85) cita que os recursos de projeto, podem ser divididos em 
quatro tipos principais:  
1. Mão-de-obra - Funcionários próprios e serviços contratadoa eventualmente 
conforme a necessidade. [...]. Este item divide-se ainda em algumas categorias como: equipe 
de coordenação, pessoal especialista técnico, pessoal master, pessoal administrativo etc. 
2. Material permanente – como: bens, equipamentos e instalações que deverão ser 
comprados, construídos ou alugados. 
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3. Material de consumo – divididos em Combustíveis e lubrificantes, material 
administrativo, limpeza, móveis e peças de reposição etc. 
4. Serviços terceiros – viagens e estadias, alimentação, transporte local e externo, 
serviços especializados com desenho, programação de computadores, digitação etc. 
Maximiliano (2001, p.85) afirma que na preparação de uma estimativa de custo são 
importantes as seguintes informações: 
- Custo unitário de cada recurso. Como exemplo tem: os salários calculados de 
acordo com uma taxa horária ou mensal, também acrescidos de encargos sociais, preço do 
papel, preço de uma hora de trabalho de máquinas etc; 
- Duração das actividades. É o tempo da actividade, multiplicada pelo custo unitário, 
isto permite a estimativa do custo total. Além de permiter calcular o eventual custo de juros, 
quando uma atividade precisa ser financiada; 
- Custos Indiretos. São despesas que não são produzidas pelo projeto, mas a ele são 
atribuídas. Em geral, estão relacionados a custos com o processo administrativo geral da 
organização, previsão de reservas financeiras em períodos de inatividade, benefícios etc. 
 Elaboração e o Processo de Execução do Orçamento. Para Maximiliano (2001, 
pp.85;86) "o orçamento é uma estimativa. Onde as informações relativas ao orçamento podem 
ser apresentadas por dois formatos: 1) Orçamento Global - é uma relação dos custos totais. 2) 
Cronograma de desembolsos - é a projeção de uma programação das despesas  durante o ciclo 
de vida do projeto". 
Com o desenvolvimento do cronograma na fase de planejamento e utilizando as 
técnicas conhecidas como: o cronograma físico e desembolso curvas de avanço, planos e 
metodologias etc. segundo Vargas (2003, p.237), é necessário estabelecerem neste meio um 
plano de gestão bem definida com prazos e procedimentos. 
Deste modo é possível considerar o custo do projeto, é o custo considerado estimado 
para o produto final, segundo Maximiliano (2001, p. 87), essa posição nada mais é do que a 
definição do preço do projeto que é o valor a ser pago pelo cliente. 
Segundo Vargas (2003, p. 39) o processo de execução é a fase que materializa todo o 
trabalho que foi planejado anteriormente. Qualquer erro cometido, seja o menor que for nas 
fases anteriores ficarão evidentes durante a execução do projeto. Grande parte do orçamento é 
consumida nessa fase, por isso é muito importante o processo de orçamentação. 
Maximiliano (2001, p. 102) menciona que o processo consiste em realizar as 
atividades planejadas envolvendo sempre o dispêndio físico e intelectual. [...] Como sempre, 
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tudo depende do tipo de projeto, de suas características, de seus objetivos, do ciclo de vida, da 
competência da equipe, da disponibilidade de recursos financeiros. 
Vargas (2003, p. 243) complementa que a execução do projeto consiste na execução 
das atividades que foram previstas no cronograma do projeto. A execução realizada por 
partes, essa normalmente denominada de pacotes de trabalho (work package). Sendo que o 
pacote de trabalho só é considerado concluído, quando ocorrer efetivamente a entrega 
(delivery). A entrega é qualquer resultado final do trabalho que pode ser a qualquer momento 
medido pelo projeto onde tem como seguintes características: ser facilmente mensurável; ser 
tangível pelos executadores; possui uma conclusão identificável de maneira simples e direta. 
Sendo assim, pode-se afirmar que o processo de execução é a efetiva realização do 
planejado, todos os problemas que não foram detectados no planejamento são refletidos neste 
processo de execução, além da fase consumir grande parte do orçamento, ela é considerada o 
maior fator crítico do projeto, pois representa o produto a ser avaliado. 
 Processo e ferramentas de Controle. Vargas (2003, p. 39) cita que o processo de 
controle é a fase que acontece em paralelo ao planejamento operacional e à execução do 
projeto. Com objetivo de acompanhar e controlar o que está sendo realizado pelo projeto, 
principalmente o orçamento previsto, de modo a proporcionar ações corretivas e preventivas 
de eventuais anomalias no menor espaço de tempo possível após sua detecção. 
Segundo Maximiliano (2001, p.105) "o processo de controle é a ação de 
contrapartida do processo de orçamento. Isto é, controlar consiste em acompanhar a execução 
de alguma ação e compará-la com a ação planejada". 
O objetivo de controlar, conforme Maximiliano (2001, p.105), é assegurar a 
realização dos objetivos ou preservar um padrão de desempenho, revelando uma necessidade 
eventual de modificar a ação ou seu resultado esperado, verificando se a ação de fato está ou 
foi realizada. De certa forma, essa abordagem pode ser definida como um monitoramento que 
deve produzir informações baseadas em três variáveis de desempenho: escopo, prazo e custo. 
Para controlar o projeto, Maximiliano (2001, p.207) utiliza técnicas muito utilizadas 
no planejamento de projetos, como por exemplo: atualização dos cronogramas e orçamentos, 
acompanhamento de entregas (fazer o controle e garantir a continuidade), visita períodica as 
instalações (inspecionar o local onde o projeto esta sendo realizado), análise e fiscalização de 
medições dos serviços, dentre outros. 
Maximiliano e Vargas mencionam que os gráficos de curvas S são uma das técnicas 
que ajudam nesta necessidade de controle. 
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Gráfico 2. Curvas S. 
 
                                                                          Fonte: Maximiliano (2002, p. 42) 
Vargas (2003, p.252) mostra uma análise mais projetada da curva S, como apresenta 
no Gráfico 3, logo a seguir. 
 
Gráfico 3. Análise do valor agregado com projecções: tendências, prazos e custos finais. 
 
                                                                                                         Fonte: Vargas (2003, p. 252) 
 Processo de Encerramento. De acordo com Vargas (2003, p. 39) o "Processo de 
Encerramento – É a fase quando a execução dos trabalhos programados é avaliada através de 
uma auditoria interna ou externa, e também todos os documentos do projeto são encerrados 
[...]". 
Para Maximiliano (2001, p.113) o " a fase de encerramento de um projeto vai muito 
além da entrega de um resultado. Todos os produtos que foram definidos dentro do escopo 
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devem ser apresentados ao cliente e avaliados positivamente dentro da requisição técnica 
aprovada, para que o projeto seja considerado bem-sucedido" 
Essas avaliações finais devem abordar os pontos positivos e negativos do projeto, 
como as inovações tecnológicas produzidas, a qualidade técnica atingida pelo produto final, 
as análises das estimativas de tempo e recursos financeiros feitos no início do projeto, a 
capacidade técnica da equipe envolvida (desenvolvimento das potencialidades técnicas 
humanas), o avanço do conhecimento de engenharia (ciência) e o reconhecimento externo 
melhorando a imagem da organização, conforme Maximiliano (2001, pp.114-116). 
Vargas (2003, p.254-256) aborda uma perspectiva do assunto mais técnico. Ele deixa 
claro que é importante dentro desse processo às auditorias e as validações dos resultados do 
projeto com o cliente e patrocinadores a fim de avaliar o resultado do projeto, em seguida com 
base nessa auditoria e avaliações, esses deverão ser discutidos as falhas cometidas ou até seus 
retrabalhos, para possibilitar o aprendizado futuro. Antes de concluir o projeto é de supra 
importancia que todos os contratos realizados sejam fechados (com algumas exceções) e 
desmobilizar a equipe e estrutura dos projetos.  
Assim, que o projeto estiver finalizado, deve ser concluído o Data-book do projeto 
com assinaturas dos gestores envolvidos, conforme Vargas (2003, p.256). 
 
1.14 – Problemas mais Frequentes na Gestão de Orçamentos 
 
É bem verdade que o orçamento está vinculado a uma palavras de ordem que  
induzem nas interpretações pouco suaves. É comum que a literatura faz referencias ao 
orçamento como sendo derivada de palavras tais como: “controlar”, “organizar”, “planejar”, 
“motivar”, “coordenar”, “formalizar”, “responsabilizar”, “quantificar”, “qualificar”, “atingir” 
como também os demais adjetivos que expressam maior rigidez, como “metas”, “objetivos”, 
“envolvimento”, “responsabilidade” e demais termos que acabam repercutindo negativamente 
por natureza, já que estão propensos a rejeitar o conceito e a prática da gestão orçamentária 
nas organizações. 
Portanto, na fase de desenvolvimento do orçamento, etapas pré-determinadas e 
atividades que complementam na execução, além de rotinas previamente estabelecidas, a 
eficácia da fase ou ciclo orçamentário, e a compreensão dos indivíduos é importante no 
desempenho de partes específicas e assim complementa a execução do ciclo geral. Essa 
participação, no entanto requer muito empenho na delimitação de cada fase orçamentária. 
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              Covaleski, Evans, Luft e Shields (2003) e Hansen , Otley e Van Der Stede (2003) 
explicam que o orçamento pode delimitar a cooperação e a criatividade, além de comprovar 
que  o controle de custos a curto prazo e autoridade em níveis hierárquicos que mudam ações 
que desmotivam os colaboradores. 
Hansen et al. (2003) descreve 12 itens, onde os mais citados como negativos no 
processo orçamentário são: 1. Os orçamentos consomem muito tempo para serem elaborados; 
2. Orçamentos limitam a capacidade de diálogo e muitas vezes é um obstáculo à mudança; 3. 
Orçamentos raramente são orientados para estratégias e muitas vezes contraditórios; 4. 
Orçamentos acrescentam pouco valor, sobretudo tendo em conta o tempo necessário para 
prepará-los; 5. Orçamentos concentram-se na redução dos custos e não na criação de valor; 6. 
Orçamento reforça o comando e controle vertical; 7. Orçamento não reflete a emergente rede 
de estruturas que as organizações estão adotando; 8. Orçamento incentiva comportamentos 
inconvenientes; 9. Os orçamentos são desenvolvidos e atualizados frequentemente, elaborados 
normalmente para um ano; 10. Os orçamentos são baseados em hipóteses e previsões; 11. 
Orçamentos reforçam barreiras departamentais, em vez de incentivar a partilha de 
conhecimento; e 12. Orçamentos fazem com que as pessoas se sintam subvalorizadas. 
Os itens mencionados podem representar negativamente a combinação de elementos 
que comprometem a atuação dos indivíduos na execução orçamentária, como também no 
alcance dos objetivos estabelecidos, pois uma vez que procura caracterizar as funções no 
contexto de elaboração e execução. É bem verdade que os indivíduos têm um papel 
importante quando se trata de fatores de eficiência da gestão de orçamentos, onde a 
neutralização de fatores contribuiu para a eliminação de elementos como a subvalorização, no 
contexto geral, da comunicação dos objetivos, da comunicação clara dos propósitos, da 
cooperação e transferência de conhecimentos entre os integrantes das equipes e dos 
departamentos, onde a tendência é o comprometimento do propósito geral. Não muito raro, a 
baixa participação pode ser compreendida como um bloqueio natural dos indivíduos frente à 
complexidade no processo e da rigidez presente na participação de cada um. 
 
1.15. Influência do Orçamento nas Organizações 
 
Os indivíduos nas empresas ainda que tenham o conhecimento da importância dada 
ao orçamento, para o aumento da eficiência através do planejamento e a coordenação, 
realizando o apoio ao controle e também na aprendizagem mediante a comprovação dos 
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resultados reais, como também entre outras funções, assim mesmo, ocorre o risco da não 
cooperação. Situação que ocorre por motivos diferentes em cada caso. E fazer entender essas 
situações, quando ocorrem, assim como prevenir e como satisfazer os desejos do elemento 
humano onde é auxiliado pela sociologia, psicologia e filosofia, como meio de compreender 
as vertentes do comportamento humano. 
Shields e Shields (1998) e Welsch (2007) tratam do orçamento como uma ferramenta 
do processo de planejamento, onde as decisões gerenciais são definidas e avaliadas pela alta 
administração e a execução de cargos de níveis hierárquicas inferiores, trazendo à luz da 
problemática do orçamento: assim os gestores, de níveis inferiores estariam sendo levada a 
baixa motivação ou resistindo contra a gestão de orçamento por se sentirem menos 
importantes no processo. A questão ligada ao problema da baixa participação, leva aos 
gestores de baixo escalão um sentimento de exclusão nas decisões e limitando-se a pensar ou 
propor alternativas. 
 
72 
 
CAPÍTULO II 
METODOLOGIA DA PESQUISA 
 
2.1  Aspecto Geral 
 
            Um método é um conjunto de processos pelos quais se torna possível conhecerem 
uma determinada realidade, produzir determinado objeto ou desenvolver certos 
procedimentos ou comportamentos (Olveira, 2007). O método científico caracteriza-se pela 
escolha de procedimentos sistemáticos para descrição e explicação de uma determinada 
situação sobre o estudo e sua escolha deve ser baseada em dois critérios básicos: a natureza do 
objetivo ao qual se aplica e o objetivo que se tem em vista no estudo (Fachin, 2001). 
Realizaremos a dissertação utilizando a combinação de duas abordagens de 
procedimentos: Pesquisa de Campo - voltada para a pesquisa exploratória buscando conhecer 
os fatos e fenômenos relacionados aos procedimentos utilizados na gestão de orçamentos nos 
projetos de investimentos de capital das empresas: VALE S.A, BHPB-Bilinton do Brasil e a 
empresa MMX Mineração e Metálicos S.A. E análise dos processos internos de gestão de 
orçamento na empresa VALE S.A, com intenção de buscar a compreensão do fenômeno, 
dentro do contexto de vida real desenvolvido em uma área específica de Implantação de 
Projetos na mineradora. 
Para desenvolver a pesquisa, inicialmente, seguiremos as orientações de Silva e 
Menezes (2001, p. 29) onde ao citar que para a elaboração de um projeto de pesquisa e o 
desenvolvimento da própria pesquisa, seja ela uma dissertação ou tese, necessita que seus 
resultados sejam satisfatórios e devam estar baseadas em planejamento cuidadoso, reflexões 
conceituais sólidas e alicerçados em conhecimentos já existentes. 
Com base no texto acima, buscou-se uma metodologia para orientar o planejamento 
da pesquisa e a elaboração da dissertação, de forma que os resultados fossem satisfatórios e 
consistentes. 
Na revisão da literatura, Silva e Menezes (2001, p. 30) fazem valiosas considerações 
a respeito da revisão bibliográfica: [...] Nesta fase é necessário fazer algumas indagações: 
quem já escreveu e o que já foi publicado sobre este assunto, que aspectos já foram 
abordados, quais as lacunas existentes na literatura. Pode-se objetivar pela determinação do 
“estado da arte”, uma revisão teórica, uma revisão empírica ou ainda uma revisão histórica.  
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O fato é que a revisão de literatura é fundamental, para evitar a duplicação de 
pesquisas sobre o mesmo enfoque do tema. Com isso fornecerá a definição de contornos 
textuais mais precisos do problema a ser estudado. Sendo uma das etapas mais significativas 
do projeto de pesquisa onde a revisão da literatura é citada na fundamentação teórica que será 
adotada para tratar o tema e o problema de pesquisa.  
Por meio da análise da literatura publicada será traçado um quadro teórico e será 
feita a estruturação conceitual que dará sua sustentação ao desenvolvimento da pesquisa. [...] 
Citados na revisão da literatura do capítulo I onde trata as consultas a artigos, periódicos, 
livros, páginas da internet e outros trabalhos acadêmicos relevantes, por meio das quais, 
foram possíveis realizar um levantamento de fatos sobre o tema, que abordam o orçamento 
empresarial com foco em projetos de investimentos, com o objetivo de permitir uma análise 
abrangente dos elementos que compõem este processo orçamentário.  
 
2.2 Tipo da Pesquisa 
 
O objetivo da pesquisa é identificar as características dos modelos orçamentários 
utilizados para a gestão de projetos de Investimentos de Capital conjugados pela literatura, 
optou-se então por uma pesquisa exploratória do tipo “survey”, conforme descrito em Yin 
(2005). Esta se caracteriza por priorizar o aumento do conhecimento a respeito do assunto por 
parte do pesquisador. Quanto à natureza buscamos realizar uma abordagem qualitativa, 
mantendo contato direto com o ambiente e objeto de estudo em questão, também quantitativa 
desenvolvendo empregos de recursos e técnicas estatísticas que visem quantificar os dados 
coletados. Conclui-se, então, que o método de trabalho a ser adotado para esta pesquisa segue 
uma lógica indutiva. 
Após a revisão bibliográfica sobre os modelos orçamentários e identificadas as 
características de cada modelo, foi realizada uma pesquisa empírica nas empresas, Vale, 
MMX e BHPB, com o objetivo de avaliar os modelos utilizados e as características principais 
do processo de orçamentação em seus projetos de capital. A técnica de coleta de dados 
utilizada foi através de um questionário com perguntas abertas e fechadas com objetivo de 
avaliar a gestão orçamentária, dividido em duas fazes e subdivididas em grupos: 1)Visão 
Geral e 2) Percepção do processo orçamentário, essa atribuindo valores de grau de 1 a 5, 
buscando facilitar o trabalho do pesquisador e também a tabulação. O modelo do questionário 
apresentado foi antes validado pela área de comunicação das empresas, atendendo as 
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premissas divulgadas pelas suas áreas de comunicação empresarial. Após e tabulação dos 
resultados também foram realizadas entrevistas abertas conforme apêndice 2, com os gerentes 
e analistas das áreas de controle e orçamento da Diretoria de Implantação de Projetos de cada 
empresa.               
Segundo Lakatos e Marconi (1991), o método de trabalho é um conjunto de métodos 
racionais que orientam a geração de conhecimentos. 
 
2.3 População e Amostra 
 
Segundo Barbetta (2005, p.25), “população é o conjunto de elementos que formam o 
universo de nosso estudo e que queremos abranger. São elementos para os quais desejamos 
que as conclusões oriundas da pesquisa sejam válidas”. E conforme Lakatos e Marconi (1991) 
amostra é uma porção ou parcela, convenientemente selecionada no universo (população). 
Conforme os objetivos da pesquisa, as entrevistas ocorreram no primeiro semestre do 
ano de 2013, com os setores de gestão de orçamento de cada empresa, buscando utilizar 
amostras aleatórias e estratificadas, isto é, separar elementos da população em grupos 
mutuamente exclusivos. Para a primeira parte do questionário, buscamos desenvolver 
entrevistas da seguinte forma: A empresa MMX com uma equipe formada de 06 pessoas na 
área de orçamentação e controle, sendo compostas por 01 gerente e 05 analistas. Ficaram 
designados pela gerência geral a participar da pesquisa o gerente e mais 03 analistas, 
perfazendo 66% da equipe. Para segunda parte do questionário fechado com atribuição do 
grau de 1 a 5 foi liberado para responder 02 analistas máster da equipe com mais de 10 anos 
de experiências na área de orçamento e controle. 
Na empresa VALE, foram entrevistados para a primeira parte da pesquisa o gerente 
de Controle e Capex e 04 analistas econômicos financeiros máster do setor de Projetos de 
Obras Onshore em São Luis – MA, perfazendo 100% de participação da equipe. Para a 
segunda parte da pesquisa (questionário fechado com atribuição de grau 1 a 5), foi liberado  o 
analista máster da área com mais de 15 anos de experiências na área de gestão orçamentária. 
 Já na BHPB Billiton do Brasil as entrevistas foram realizadas com o gerente de 
planejamento financeiro da área de mineração e os 03 analistas financeiros da área de projeto 
que respondem pela gestão de orçamentos da empresa. Correspondendo a 100% dos 
entrevistados atuante no processo de orçamentação de projetos de capital. 
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Quanto para as amostras no estudo de caso a escolha adquire um sentido muito 
particular (Bravo & Eisman, 1998). De fato a seleção da amostra é fundamental, pois constitui 
o cerne da investigação. Apesar da seleção da amostra ser extremamente importante, Stake 
(1995) adverte que a investigação, num estudo de caso, não é baseada em amostragem. 
  Ao escolher o “caso” o investigador estabelece um fio condutor lógico e racional que 
guiará todo o processo de recolha de dados (Creswell, 1994). Não se estuda um caso para 
compreender outros casos, mas para compreender o “caso”. 
  Segundo Bravo (1998), a constituição da amostra é sempre intencional 
baseando-se em critérios pragmáticos e teóricos, em detrimento dos critérios probabilísticos, 
procurando as variações máximas e não a uniformidade. 
 
2.4 Instrumentos para coleta de dados e análise 
 
Os métodos e as técnicas empregadas na pesquisa foram selecionados a partir da 
proposição do problema, da formulação da hipótese e da delimitação do universo ou da 
amostra, onde três procedimentos foram utilizados para obtenção dos dados: pesquisa 
documental, pesquisa biográfica e os contatos diretos. Como técnicas de pesquisas utilizadas 
tiveram: a coleta documental, tendo como fonte os arquivos públicos e internos e fontes 
estatísticas liberadas pelas empresas; observação direta, buscando identificar as evidências 
nos recursos naturais das empresas; entrevistas, buscando obter informações com os objetivos 
da pesquisa e questionários, assim obter de maneira sistemática e ordenada, informações 
sobre as variáveis que intervém na investigação. 
Já o processo de análise de dados definido por Kerlinger (1980, p.353) como a 
categorização, ordenação, manipulação e sumarização dos dados. Tem objetivo de reduzir 
grandes quantidades de dados brutos a uma forma interpretável e mensurável.  
Desta forma buscamos através da análise das estatísticas, mostrar a relação entre as 
variáveis por meio de: gráficos; análise de conteúdos com propósitos contar a freqüência de 
um fenômeno e identificar as suas relações; análise do discurso buscando analisar os 
depoimentos e as falas dos entrevistados.   
Conforme Quivy e Campenhoudt (1992, p. 67), leituras e entrevistas exploratórias 
são complementares e enriquecem mutuamente. As leituras são as preparações para as 
entrevistas. Entretanto as entrevistas revelam um aspecto da pesquisa, onde o pesquisador não 
teria uma espontaneidade pensada por si mesmo. É importante e crucial que a entrevista seja 
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realizada de forma aberta com flexibilidade onde o investigador evite estruturar por demais as 
perguntas. 
Quanto à coleta de dados, a tipologia é o levantamento, ou survey, porque se 
pretende obter informações diretamente do grupo de pessoas que se deseja conhecer (Beruren 
& Hein, 2008). O instrumento selecionado para este procedimento é o questionário, que, de 
acordo com Richardson (2007, p. 189), cumpre pelo menos duas funções básicas: “descrever 
as características e medir determinadas variáveis de um grupo social”. 
Dentro desse contexto as entrevistas foram transcritas e confrontadas com a teoria 
pesquisada para análise. 
Para manter uma análise consistente, presumimos de forma coerente que por motivo 
ético empresarial que os questionários enviados pelo correio eletrônico poderiam ser 
delegados a outros funcionários fora da realidade do tema ou não respondidos 
verdadeiramente, com isso perdendo possíveis detalhes do processo de gestão de orçamentos.  
Além disso, o método de entrevistas garantiu que as respostas dadas pelo 
entrevistado fossem baseadas, principalmente, nas suas rotinas com relação ao seu dia-a-dia 
com as atividades da área.  
Para garantir dados consistentes buscamos desenvolver as entrevistas com a 
elaboração de um roteiro que serviria como orientação ao pesquisador durante toda sua fase. 
Para este “questionário-roteiro”, alguns cuidados foram tomados com a introdução de 
algumas perguntas ligadas ao processo e a gestão, como segue abaixo: 
• Uma breve apresentação da empresa, e do entrevistado; 
• O processo de desdobramento da estratégia de orçamentação; 
• Os problemas que a empresa encontra com relação ao seu processo orçamentário; 
• Sugestões que os próprios entrevistados têm em relação ao orçamento. 
Todos estes fatores foram levados em conta, para a elaboração do questionário 
utilizado, conforme Apêndice I deste estudo, como também a elaboração de uma carta de 
apresentação da pesquisa com 05 perguntas sobre a gestão, distribuídas nas perspectivas 
estratégicas, metodológicas e sua acuracidade, para entregar às empresas voluntárias 
(Apêndice II), de modo a permitir uma autorização formal para preenchimento do 
questionário a linha gerencial e o agendamento das entrevistas para o setor de orçamento, esse 
com o objetivo de apresentar o assunto em questão abordada.  
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Desta forma a carta de apresentação foi entregue às empresas, onde essas pudessem 
disponibilizar o questionário preenchido além de liberação do entrevistado envolvido no 
processo orçamentário com conhecimento do assunto. 
Os questionários foram enviados através do correio eletrônico e houve uma 
abordagem prévia, via telefone, para o entendimento da pesquisa realizada. Após o envio e 
recebimento e análise dos dados, foi realizado uma agenda com os representantes das 
empresas da área de Implantação de Projetos, com objetivo de aprofundar nos 
questionamentos e considerações do entrevistado. 
As entrevistas foram realizadas: nas próprias instalações da empresa e também por 
meio de teleconferência. Onde tiveram uma duração média de 60 minutos e foram realizadas 
individualmente, com a pessoa que a empresa designou para tal fim. 
Como forma de retorno e comunicação ética pelo tempo destinado com a entrevista, 
foi elaborada e enviada um relatório final com a apresentação dos resultados da pesquisa para 
as empresas participantes. 
Para desenvolver o método de análise do caso três aspectos foram considerados: a 
natureza da experiência, enquanto fenômeno a ser investigado, o conhecimento que se 
pretende alcançar e a possibilidade de generalizar o estudo a partir do método. 
 Pode-se dizer que um projeto de pesquisa que envolva o Método do Estudo de Caso 
envolve três fases distintas: a. escolha do referencial teórico sobre o qual se pretende trabalhar 
(Yin, 2005); a seleção dos casos e o desenvolvimento de protocolos para a coleta de dados; b. 
a condução do estudo de caso, com a coleta e análise de dados, culminando com o relatório do 
caso; c. a análise dos dados obtidos à luz da teoria selecionada, interpretando os resultados 
(Yin, 2005, p. 40-77). 
Desta forma adotamos o procedimento de avaliações em 03 (três) fases para análise e 
estudo de caso: Na primeira fase da condução dos estudos buscamos protocolar os 
documentos para o desenvolvimento do trabalho, destacando os documentos formais (normas 
e procedimentos internos) e acompanhamento do processo coletandos dados através da: 
observação em campo; entrevistas; análise documental, etc. 
Na segunda fase, foram colhidas as evidências sobre o caso; trata-se da análise de 
documentos de controle e relatórios, como também entrevistas junto aos profissionais da área 
de gestão de orçamentos com observações diretas e participativas. Foram utilizadas várias 
fontes de evidências triangulando os dados com o método utilizado pela empresa, teorias 
conceituais e perspectivas que foram base de explicação dos dados. 
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Na última fase do estudo buscamos a categorização e a classificação dos dados, 
tendo-se em vista as proposições iniciais do estudo. Embora haja várias estratégias para esta 
etapa, Yin (2005) propõe duas estratégias gerais: basear a análise em proposições teóricas, 
organizando-se o conjunto de dados com base nas mesmas e buscando evidência das relações 
causais propostas na teoria; desenvolver uma estrutura descritiva que ajude a identificar a 
existência de padrões de relacionamento entre os dados. 
Assim, o estudo de caso envolveu uma análise documental da empresa e entrevistas  
com  pessoas ligadas aos projetos de capital que tiveram e vivem experiências e práticas com 
o problema pesquisado. 
Outro fator importante sobre a coleta de dados conforme Yin (2005) existe uma 
confusão indesejada entre a unidade da coleta de dados e a unidade de análise uma vez que 
fontes de coletas de dados podem ser pessoas individuais, ao passo que a unidade de análise 
do estudo de caso pode ser organizacional. 
Para amenizar essa dificuldade, apesar de utilizar entrevistas para coletar dados, foi 
feito também um levantamento de fatos e dados através de registros de arquivos existentes na 
organização. Portanto, as fontes de evidências utilizadas no estudo foram: entrevistas, 
documentação e registros em arquivos que, conforme Yin (2005) possui pontos fortes e 
fracos. 
Figura 4. Fontes de evidências: pontos fortes e fracos. 
 
Fonte: Adaptado de Yin (2005, p. 113) 
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Em toda a pesquisa realizada deixou-se claro a empresa o caráter de 
confidencialidade e anonimato com relação aos conteúdos que não pudessem ser divulgados.  
Também foi utilizada, para a presente pesquisa, a entrevista semi estruturada 
(conforme roteiro do Apêndice II), que, segundo Trivinõs (1987, p. 146), “é aquela que parte 
de certos questionamentos básicos, apoiados em teorias e hipóteses interessam à pesquisa, e 
que, em seguida, oferecem amplo campo de interrogativas”. 
O estudo de caso foi realizado junto às gerências de Planejamento e Gestão 
Econômica do Projeto Onshore no porto de São Luis. 
O trabalho proposto foi realizado por meio da definição de amostras intencionais e 
não probabilísticas. Onde a amostra intencional representa um número pequeno de pessoas 
escolhidas em função da relevância que estas apresentam em relação ao estudo.  
Sendo assim, significa que os sujeitos da pesquisa foram escolhidos em razão de sua 
importância nas funções estratégicas que exercem para com o tema e também pelo critério de 
acessibilidade, ou seja, de disponibilidade para participação da pesquisa. 
Conforme estabelece Yin (2005, p.145), para a análise de estudo de caso, uma das 
estratégias mais desejáveis é a utilização da lógica de adequação ao padrão que compara um 
padrão fundamentalmente empírico com outro de base prognóstica. Isto é se os padrões 
coincidirem, os resultados podem ajudar o estudo de caso a reforçar sua validade interna.  
Outra técnica citada por Yin (2005, p.146), é a construção da explanação que se 
constitui em analisar os dados do estudo de caso construindo uma explanação sobre o caso. 
“Explicar” um fenômeno significa estipular um conjunto presumido de elos causais em 
relação a ele. Na maioria dos estudos de caso existentes, a construção dos textos dissertativos 
ocorre sob a forma de narrativa. 
De posse das entrevistas escritas e dos documentos de avaliação, procedeu-se à sua 
leitura e análise. Todos os documentos de estudo foram submetidos a uma análise 
aprofundada, orientada através das questões de pesquisa e do seu referencial teórico. 
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CAPÍTULO III 
APRESENTAÇÃO E DISCUSSÃO DOS RESULTADOS 
 
Neste tópico será abordado de forma sintética o setor da mineração brasileira e suas 
expectativas futuras e os resultados das pesquisas realizadas nas empresas mineradoras que 
atuam no Brasil e possuem projetos de capital em execução. VALE S.A, BHPB e MMX 
 
3.1 Setor da Mineração 
 
3.1.1 O Cenário da Mineração Brasileira  
 
Segundo Germani (2002), as primeiras lavras da mineração foram as de ouro, 
encontradas em uma mina conhecida na época como Mina da Passagem, no município de 
Mariana, em 1819, pelo Barão de Echewege. Em seguida, outras minas foram continuaram 
sendo abertas, onde considera a principal delas a Mina Velha da Saint John Del Rey Mining 
Co., em Nova Lima, em 1834, no Estado de Minas Gerais. As duas minas citadas mais a Mina 
Velha de Morro Velho eram na época, símbolos do emprego e da tecnologia e eram 
consideradas referências mundiais. 
Naquele tempo, devido à falta de ferramentas especializadas para a atividade de 
mineração, tudo era considerado muito rudimentar, sendo utilizados, nas suas rotinas, 
ponteiros e marretas e, onde em alguns casos, foi usada a pólvora caseira na perfuração das 
rochas.  
O Setor Mineral por transversalizar o setores da economia Primária (pesquisa 
mineral e mineração), Secundária (Transformação Mineral: Metalurgia, Siderurgia, Química 
etc.) e Terciário (Mercado, Comércio) apresenta uma grande amplitude e heterogeneidade dos 
segmentos, com diferentes estágios do desenvolvimento que vai do precário (garimpagem, 
mineração artesanal) ao moderno (pesquisa mineral e minas com tecnologias e bem 
planejadas na perspectiva da excelência técnica da Geologia, Engenharia de Minas e 
Economia Mineral). (DNPM, 2006, p. 23). 
O fluxo da divisão dos setores da economia mineral pode ser entendido por meio da 
análise da FIG. 4: 
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Figura 5. Diagrama do setor mineral brasileiro. 
 
                                                                                  Fonte: IBRAM, 2012 
Conforme citado por IBRAM (2012), a Produção Mineral Brasileira atingiu um 
patamar de recorde em 2012 ao totalizar US$ 40 bilhões (valor estimado), o que irá resultar 
no aumento de 67%, se comparado com o valor registrado em 2011: US$ 24 bilhões. 
 
Quadro 1. Número de empresas mineradoras no Brasil por Região. 
 
                                                                                                       Fonte: IBRAM, 2012. 
Conforme citado anteriormente, o Brasil possui um potencial de mineração 
considerado um dos maiores do mundo. Confirma-se através da observação do QUADRO 3, 
que mostra a situação de dependência do Brasil em relação ao mercado internacional: 
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Quadro 2. Posição do Brasil na produção de minerais 
 
                                                                                                              Fonte: IBRAM, 2012 
 
Deste potencial todo, sendo o minério de ferro que ocupa a melhor posição de 
destaque na economia do país. De acordo com o IBRAM (2012), ele está na primeira 
colocação no ranking de produtos que geram a maior renda através das exportações, conforme 
mostra o GRÁFICO 4:  
 
Quadro 3. Participação da mineração no saldo comercial brasileiro. 
 
                                                                                                             Fonte: IBRAM, 2010 
Sedo assim, destaca-se que a mineração no Brasil e no mundo se apresenta como um 
dos principais fatores positivos para a economia de um país. 
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3.1.2  A competitividade no setor de minério de ferro 
 
Segundo Calaes (2009), no relatório integrado para o MME – Ministério de Minas e 
Energia, os estudos que comparam a competitividade relativa à cadeia de Geologia, 
Mineração e Transformação Mineral não são conhecidos no Brasil. “A geração de valor (seja 
privado ou social) é considerado um indicador fundamental de efetiva posição e competitiva 
de um empreendimento, empresa, setor ou região.” (CALAES, 2009, pg. 7). 
De acordo com Machado e Fonseca (2010) do BNDES – Banco Nacional do 
Desenvolvimento, os preços e o volume transacionado das commodities se elevaram muito 
rapidamente no início do século XXI, isto causado pela uma grande demanda dos países em 
crescimento na Ásia, especialmente a China. 
Também no período 2004-2008, as atividades econômicas no Brasil principalmente 
ligadas aos segmentos de minério de ferro e siderurgia, metais básicos (alumínio, níquel, 
zinco e cobre, entre outros), como também celulose e alguns segmentos de papel obtiveram 
um crescimento médio anual de receita bem superior às médias históricas, e iniciou-se então 
um forte ciclo de investimentos, com várias implantações de novas unidades e expansão da 
capacidade das instalações existentes. (Machado & Fonseca, 2010, p. 322). 
Segundo Ferreira e Daitx (2003), de acordo com os relatórios do Ministério de Minas 
e Tecnologia, o Brasil está classificado como um dos maiores detentores de reservas de 
minério de ferro do mundo, estando apenas atrás somente de países como: Rússia, Austrália, 
Canadá e EUA. 
No entanto, as reservas brasileiras, além de volumosas, têm suas características 
tecnológicas naturais que apresentam uma vantagem em relação a esses outros países. Além 
disso, as jazidas são de fácil lavra onde possibilitam a produção bastante volumosa a custos 
baixos. (Ferreira & Daitx, 2003, p. 9). 
Conforme Machado e Fonseca (2010) apontam, no Quadro 4, a evolução no 
consumo mundial por minério de ferro: 
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Quadro 4. Consumo mundial de minério de ferro (em milhões de t). 
 
                                                                                   Fonte: MACHADO; FONSECA, 2010 
De acordo com Machado e Fonseca (2010), três empresas se destacam na sustentação 
da concentração da produção de minério de ferro no mundo: Vale, BHP-Billiton e a Rio 
Tinto. Ambas juntas correspondem aproximadamente 70% do total de minério comercializado 
no mercado transoceânico, onde este fator é a principal influência na determinação dos preços 
segundo os autores. 
Com relação à capacidade das reservas brasileiras, o Brasil é considerado possuir 
uma das melhores reservas de minério de ferro do mundo: O Brasil possui grandes reservas de 
minério de ferro com alto teor de qualidade. São 17 bilhões de toneladas de ferro sendo 33 
bilhões de toneladas de reservas totais, medidas e indicadas. Duas principais regiões são os 
destaques – Carajás (PA) e o Quadrilátero Ferrífero (MG) – ambas ricas em minério de 
excelente qualidade. As jazidas de Carajás possuem o melhor minério considerado de melhor 
qualidade no mundo, pois possui um elevado teor de ferro e os baixo percentuais e 
contaminantes. A qualidade do minério e as suas infraestruturas (mina-ferroviaporto) 
proporcionam às principais mineradoras brasileiras vantagens significantes de 
competitividades, isto graças ao baixo custo por tonelada comercializada (Machado & 
Fonseca, 2010, pp. 325-326). 
Segundo o IBRAM (2012), o Brasil é considerado o segundo maior produtor de 
minério de ferro do mundo e possui uma capacidade estimada em aproximadamente 16% da 
produção mundial.  
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Gráfico 4. Produção mundial de minério de ferro (em milhões de t). 
 
                                                                                                               Fonte: IBRAM, 2012 
É observado acima que o mercado mundial de minério de ferro apresenta um 
crescimento acentuado com o passar dos anos, sendo que o Brasil, um dos principais que 
desempenham o papel dessa ascensão. 
 
Quadro 5. Previsão de produção de minério de ferro do Brasil até 2014 
 
Fonte: IBRAM, 2012 
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Conforme o IBRAM (2012) e de acordo com O QUADRO 5, a produção para os 
próximos anos, pelas empresas brasileiras, indicam um crescimento da ordem de 450 milhões 
de toneladas, em 2011, para aproximadamente 730 milhões de toneladas até 2014. 
 
3.2 Discurssão dos dados obtidos nas pesquisas das Mineradoras VALE, MMX e 
BHPB. 
 
3.2.1 Tabulação do Questionário 
 
Os dados dos questionários foram tabulados e a medição das características foi feita 
por meio da relação entre o percentual dos números de respostas com o total dos 
entrevistados. De acordo com Marconi e Lakatos (1991) as percentagens servem para dar 
forma numérica às características qualitativas. 
Conforme o questionário do APÊNDICE 1, as perguntas foram organizadas em 
grupos para facilitar a análise das informações, conforme segue abaixo: 
Grupo 1 – Nessa sessão foi realizada a identificação da empresa e do entrevistado. 
Grupo 2- Nessa sessão verificou-se como é feita a gestão orçamentária e sua 
aplicação sistêmica na organização. 
Grupo 3- Nessa sessão verificou-se a percepção dos entrevistados quanto ao processo 
orçamentário, na qual foi atribuída uma escala de 1 (menor) a 5 (maior) grau de aplicação 
para cada pergunta efetuada. 
Grupo 4 – Nessa sessão verificou-se o método de orçamento utilizado. 
 
3.2.2  Resultados da pesquisa 
 
No Grupo 2 encontramos uma visão Geral das seguintes questões: 
1) Como são determinadas as premissas orçamentárias? 
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Gráfico 5. Determinação das premissas Orçamentárias. 
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                                                                                                                        Fonte: Dados da Pesquisa 
 
Todos os entrevistados, responderam que as premissas orçamentárias são 
determinadas pela Diretoria do Projeto. 
 
2) Qual a política que sua organização adota em relação aprovação orçamentária? 
Existem reuniões ou comitês de discussão? 
 
Gráfico 6. Políticas de Aprovação Orçamentária. 
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                                                                                                                          Fonte: Dados da Pesquisa 
Sobre a questão da política de aprovação, novamente 100% dos entrevistados 
responderam que sim. Além da comprovação da necessidade de aprovação, através da 
entrevista realizada foi possível fazer uma compilação das principais ações desse processo: 
a) Com a liberação das premissas orçamentárias pela Diretoria de projetos, as áreas 
de gestão econômica promovem a divulgação com todos os projetos que irão elaborar o 
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orçamento, estabelecendo seus prazos de entrega para as primeiras versões e criando um 
esquema de suporte; 
b) Após a elaboração concluída pelos projetos, é feito um fechamento com todos os 
líderes de projeto ou função equivalente; 
c) Após conclusão e analisado pela equipe econômica, a proposta é submetida à 
Diretoria de projetos; 
d) Encaminhada ao Conselho de Administração que irá deliberar sobre o assunto. 
 
3) Existe, na sua empresa, alguma revisão do orçamento (Capex), dentro do 
exercício de execução, onde possibilita ajustes de metas, em razão de cenários? 
 
Gráfico 7. Revisão do Orçamento. 
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                                                                                                                       Fonte: Dados da Pesquisa 
Sobre esta questão, 80% dos entrevistados confirmaram que ajustam possíveis 
desvios de metas, confirma o orçamento como instrumento de controle, não apenas um plano 
estático e sem acompanhamento. 
 
4) O que você acha mais importante para um bom gerenciamento orçamentário, de 
custos e resultado ser flexível ou rígido? 
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Gráfico 8. Gerenciamento Orçamentário 
Gerenciamento Orçamentário
0%
100%
0%
20%
40%
60%
80%
100%
120%
Planejamento Rígido Planejamento Flexível
 
                                                                                                                       Fonte: Dados da Pesquisa 
Na opinião sobre a importância do gerenciamento orçamentário – se o planejamento 
deve ser rígido ou ter flexibilidade, 100% dos entrevistados responderam que é importante a 
flexibilidade no planejamento e na execução, em função de análise das mudanças de cenários 
e da obtenção de melhores resultados. 
 
5) Houve implantação de software específico para a elaboração do orçamento? 
 
Gráfico 9. Utilização de Software para elaboração do orçamento. 
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                                                                                                                        Fonte: Dados da Pesquisa 
Todos os entrevistados foram unânimes em afirmar que no último ano não houve a 
implantação de software específico para a realização do orçamento de revisão do Capex, 
porém afirmaram que utiliza em sua plataforma de informações um sistema que auxilia na 
elaboração e controle do orçamento, sendo, portanto importante para todos os entrevistados 
possuírem um instrumento que auxilie nessa atividade. 
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Os itens de 1.6 a 1.9 não foram respondidos por ser uma  sequencia da afirmação 
positiva  do item 1.5.  
 
10) Como você avalia o grau de assertividade dos orçamentos previstos com a 
execução dos projetos. 
 
Gráfico 10. Grau de Assertividade dos orçamentos 
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                                                                                                Fonte: Dados da Pesquisa 
Quanto ao grau de assertividade dos orçamentos os entrevistados consideraram um 
ponto na gestão a ser melhorado, pois 67% confirmam apenas um bom desempenho no 
controle. 
No Grupo 3 buscando identificar  a percepção da Gestão Orçamentária através de 
uma tabulação de respostas, atribuída a uma escala de 1 (menor) a 5 (maior) grau de aplicação 
com objetivo de analisar de forma sistêmica cada gestão das empresas pesquisadas conforme 
figuras 8, 9 e 10 logo abaixo.  
Segundo Hanrrimgton (1993, pag. 45), um sistema de medição dos processos é 
necessário para entender: o que esta acontecendo; avaliar as necessidades de mudança; avaliar 
os impactos de mudança; corrigir situações fora do controle; estabelecer prioridades. Desta 
forma buscaram-se seguir uma metodologia de avaliação com atribuições correspondentes as 
escalas da seguinte forma: nota 1 (ruim); nota 2 (regular); nota 3 ( bom); nota 4 (ótimo)  e 
nota 5 (execelente), onde teremos uma avaliação da qualidade da gestão com os critérios a 
seguir:  soma dos itens com nota 4 (quatro) e 5 (cinco) correspondendo a um percentual de 
perfomance “aceitável”. 
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Figura 6. Percepção do processo Orçamentário – VALE S.A. 
 
 
                                                                                                         Fonte: Dados da Pesquisa 
. 
 Na avaliação da empresa VALE S.A, 27% dos itens do questionário concluíram que 
o processo de orçamento é excelente e 47% consideram como ótimo, totalizando 74% de sua 
peformance, isto é muito abaixo em relação às outras empresas pesquisadas. Quanto ao grau 
de assertividade o questionário confirma os dados da pesquisa, mostrando que a empresa 
ainda esta em fase de melhoria contínua na implantação de seu gerenciamento da rotina. 
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Figura 7. Percepção do processo Orçamentário - BHPB 
 
                                                                                                         Fonte: Dados da Pesquisa 
A empresa BHPB considera que 46% dos seus processos possuem uma excelente 
aplicação (nota 5); e 40% qualificada como ótima (nota 4); totalizando 86% da faixa de 
performance  na gestão de orçamentos de projetos de capital  e 13% possui uma boa 
aplicação. Os dados informam que a equipe possui uma excelente percepção do processo de 
orçamentação. Quanto ao grau de assertividade, também confirma os resultados da pesquisa, 
apesar de que o orçamento inicial fica nos limites confiáveis adotados pela empresa, comenta 
o analista chefe, mas não o ideal, baseado que a nota 5 corresponde como excelente. 
Figura 8. Percepção do processo Orçamentário - MMX 
 
                                                                                                       Fonte: Dados da Pesquisa 
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A empresa MMX considera que apenas 20% dos seus processos são considerados 
excelentes (nota 5) e 65% (nota 4) consideram estar na faixa de ótimo e 14% está no limite de 
bom, considerando que 1% está situado nas faixas de regular e ruim. Com isso o processo a 
MMX situa-se também com 86% de peformance na gestão de orçamento de projetos de 
capital, dentro dos limites confiáveis dos seus processos, mas não o melhor no ponto de vista 
da equipe de analistas que operacionalizam. Quanto ao grau de assertibilidade, também 
confirma os resultados da pesquisa. 
Como pergunta final do questionário do grupo 4 (quatro), relativa à classificação do 
método de orçamento utilizado pela empresa temos:  
 
Como você classificaria o método de orçamento utilizado em sua empresa para 
projetos de capital? Favor escolher apenas 01 (uma) resposta, o que for mais representativo. 
 
Gráfico 11. Classificação do método de orçamento utilizado 
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                                                                                                                        Fonte: Dados da Pesquisa 
Todos os entrevistados buscaram escolher a mais representativa das respostas 
disponíveis, porém também abordaram no campo descritivo a combinação de métodos 
utilizados nas empresas, a saber: 
Entrevistados da Vale – “Na verdade existe uma combinação de métodos: 
Tradicional, Base Zero e Flexível, onde buscamos criar uma metodologia diversificada”. 
Entrevistados da BHPB – “Não possuímos apenas um método mais, uma 
combinação de alguns para buscar melhor distribuição” 
Entrevistados da MMX - “Estamos atualmente mudando nossos procedimentos para 
a combinação Matricial com o Tradicional. Utilizamos dependendo do momento também a 
figura do Rolling Forecast para as decisões de planejamento de longo prazo”. 
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De um modo geral foi possível evidenciar que existem diferenças significativas na 
utilização de técnicas de orçamento de capital entre as empresas estudadas neste trabalho, 
como também ficaram claras as percepções dos analistas quanto aos processos orçamentários 
que desenvolvem em suas empresas. 
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CAPÍTULO 4 
ANÁLISE DA EMPRESA VALE S.A 
 
Nos tópicos seguintes será apresentada uma visão geral dos principais elementos do 
estudo pesquisado e com uma narrativa focada nas considerações às respostas e as questões 
das entrevistas e também material informativo disponibilizado pela empresa em questão. 
 
4.1 Empresa VALE S.A 
 
Antes de identificar as mudanças estratégicas que foram alicerçadas, iremos 
comentar de forma rápida a história da empresa. Nos parágrafos seguintes, constaram de 
citações de outros autores, as informações que segue, estão de acordo com o site oficial da 
Vale (2012) e com Russo (2002).  
A empresa Vale, inicialmente chamada de Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), 
teve sua fundação em 1942 pelo então presidente Getúlio Vargas, sendo que a mesma  
começou como uma sociedade anônima de economia mista e que participavam como 
coligadas das empresas do grupo de Percival Farquihar (já com atuação no setor de mineração  
no Brasil) e a Estrada de Ferro Vitória a Minas.  
A empresa Vale foi fundada estrategicamente em que a demanda de minério de ferro 
era um fator importante para alimentar a indústria bélica. Com isso, a empresa cresceu 
rapidamente, sendo que em 1949 a mesma era responsável por 80% das exportações de 
minério de ferro no Brasil. Sendo que três anos mais tarde, o governo brasileiro assume o 
controle acionário definitivo do sistema operacional da Vale e em 1954 a empresa começa a 
realizar vendas de seus produtos para o Japão, sendo que no ano seguinte ultrapassava suas 
vendas para outros países.  
Em seguida, a Vale começou a diversificar as suas atividades de comércio, passando 
também atuar em diversos setores do mercado, desde o de logística até o de conservação 
florestal, sendo que isso ficou bem definido nos anos 60, onde a companhia formou diversas 
empresas que auxiliaram no crescimento de seus negócios. Já no final dos anos 60 a empresa 
vinha destacando-se no mercado internacional de minério de ferro e em 1975 passou a ser 
líder do mercado mundial de minério de ferro.  
Já nos anos 80 a Vale destacou-se pela consolidação dos serviços de logística, no 
início da produção do ouro e uma gestão voltada para a sistematização da política ambiental, 
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sendo em 1987, a criação de uma superintendência ligada a essa área.  
Na década de 90, a Vale adquiriu participação em sociedades em diversas empresas e 
aumentou consideravelmente seu patrimônio. Nos anos seguintes, foi implantado o projeto de 
Qualidade Total e como parte negativa do programa por parte da mídia brasileira ocorreu os 
primeiros enxugamentos de pessoal. Com o intuito de sistematizar e formalizar o que até 
então ocorria de forma informal e na base da confiança. Tais mudanças ocorridas seriam as 
primeiras movimentações gerenciais na busca de uma gestão positiva da empresa, à medida 
que o processo de privatização se aproximava.  
Em meados do ano de 1996, o Conselho Nacional de Desestatização (CND), aprova 
o modelo correspondente da desestatização da Vale e no ano seguinte aconteceu o processo de 
privatização, em leilão realizado na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. Na ocasião do fato, o 
valor de mercado da empresa era de R$8,6 bilhões.  
No primeiro ano após a privatização (1998), a Vale atinge um crescimento de 46% 
no seu lucro em relação os números de 1996 e no ano seguinte registra o maior lucro de sua 
história até então (R$1,25 bilhão).  
Nos anos seguintes entre 2000 a 2006 a tendência de forte crescimento do período 
pós-privatização manteve-se segura. No primeiro ano deste o período a Vale produziu 
aproximadamente no mercado 119,7 milhões de toneladas de minério de ferro (considerado 
recorde histórico para o período). E dois anos mais tarde a mina de Carajás completava 35 
anos de operação e em 2004 as ações da Vale atingem recorde histórico de rendimento. Já no 
ano seguinte a companhia definitivamente consolida seu ingresso na indústria de concentrado 
de cobre com atuação plena da Mina do Sossego (localizada no Pará). Em 2007 a Vale 
anuncia no mundo o valor de R$1 bilhão em investimentos, o que até então se configurava 
como o maior programa feito por uma mineradora no mundo. 
No final deste mesmo ano, conforme o site do Departamento Nacional de Produção 
Mineral DNPM (2007), a Vale nome atual, que se chamava até então Companhia Vale do Rio 
Doce (CVRD) passou a adotar o mesmo como o nome oficial da empresa. Tal mudança tinha 
como principal idéia passar uma visão como uma companhia global, considerando que o 
nome “VALE” era de fácil fixação para todos e pronúncia. Em 2009 a Vale já inicia um dos 
projetos de implantação o de carvão em Matize (Moçambique) e a usina de pelotização em 
Sohar (Omã) onde dois anos depois, de acordo com a revista Exame (2011) e jornal da Folha 
de São Paulo (2011) assume a presidência da empresa, Murilo Ferreira, substituindo ao 
antecessor, Roger Agnelli, que presidia a Vale desde 2001. Tal mudança teve uma forte 
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repercussão no mundo devido ao fato de que o último não estava alinhado com os interesses 
do governo federal (onde participa com boa parte das ações direta na empresa por meio do 
banco BNDES, alem do fundo de pensão Previ, dos funcionários do Banco do Brasil, com 
isso na esfera de influência do governo), onde classe política queria que a Vale investisse 
mais em siderurgia e no mercado interno.  
A VALE esta no topo como a maior mineradora diversificada das Américas; sendo a 
segunda  do mundo; onde é considerada a maior prestadora de serviços de logística do Brasil; 
líder mundial do mercado de minério de ferro como também é responsável pelo maior 
programa de pesquisa geológica no país. É considerada a empresa que mais contribui para o 
superávit da balança comercial brasileira e controla a maior usina de minério de ferro, com 
capacidade inicial de produção, e dona da segunda maior mina em produção de grande escala 
e primeira em termos de reservas de níquel do mundo. 
A VALE está presente em 14 Estados brasileiros e participa em todos os continentes 
e, apesar de ser a mais conhecida pela produção e exportação de minérios de ferro, hoje, é 
muito diversificada, com fatias de negócios nas áreas: de energia, carvão, produção de 
alumínio, manganês e ferros-liga e beneficiamento de cobre, bauxita, potássio e caulim. 
No Brasil, o minério de ferro é explorado em grande escala dentro de dois sistemas 
produtivos integrados e conhecidos como: “Sistema Norte”, composto pelo Complexo 
Minerador da Serra dos Carajás, no Pará, pela Estrada de Ferro Carajás (Maranhão – Pará), 
pelo Terminal Marítimo de Ponta da Madeira e pela Usina de Pelotização, localizados em São 
Luís (Ma). O “Sistema Sul” é formado por quatro complexos mineradores - Itabira, Mariana, 
Minas Centrais e Minas do Oeste, que esta contida mais de 15 minas, no Quadrilátero 
Ferrífero (Mg); pela Estrada de Ferro Vitória a Minas; pelo Complexo Portuário de Tubarão e 
pelo Complexo de Usinas de Pelotização, em Vitória (Es). 
A VALE apresenta como uma de suas metas estratégicas a busca por oportunidades 
que estejam em sintonia com seu crescimento, garantindo com isso novos negócios para o seu 
futuro e um retorno previsto aos seus acionistas equilibrando os desenvolvimentos sócio-
ambiental e econômico. 
 
4.1.1 Maior Projeto de Capital de Investimento da VALE - Expansão do Complexo 
Minerador de Carajás – Mina Serra Sul 
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A VALE realiza, em Carajás no estado do Pará, operação simultânea de quatro minas 
de ferro a céu aberto, e já em fase de implantação de outra. O complexo de Carajás é 
considerado atualmente o maior produtor de minério de ferro do planeta, onde possui um 
produto com alto teor de ferro com aproximadamente cerca de 70% e possuindo baixa 
concentração de impurezas. 
O Projeto de Implantação denominado Serra Sul e também S11D fornecerá 90 
milhões de toneladas métricas de minério de ferro por ano. Quando estiver em plena 
capacidade, a produção total de minério da Vale no Pará deverá alcançar em suas projeções 
230 milhões de toneladas por ano. 
Com intenção de atender à demanda mundial aquecida pelos crescentes 
investimentos de máquinas, obras de construção civil, equipamentos, celulares, aviões e 
outros elementos essenciais para o dia a dia, onde predomina o minério de ferro como 
ingrediente. 
A nova produção no estado do Pará de minério de ferro, em conjunto com os 
empreendimentos previstos para a região, posicionará o sudeste do Pará em um patamar de 
importância equivalente à do Quadrilátero Ferrífero, localizado em Minas Gerais. O projeto 
S11D permitirá sua posição de líder mundial no fornecimento de minério de ferro. 
Este projeto recebeu esse nome em referência à sua localização (corpo S11, Bloco 
D). Onde o potencial mineral do corpo S11 é de aproximadamente de 10 bilhões de toneladas 
de minério de ferro, e o bloco D, isoladamente, possui 2,78 bilhões de toneladas de reserva a 
ser minerada pela VALE. 
Após cinco anos de estudos ambientais e engenharia, com equipes técnicas 
diversificadas envolvidas no seu desenvolvimento, o projeto S11D reúne todo o aprendizado 
na mineração em Carajás, além de seguir uma Política de Desenvolvimento Sustentável a 
empresa. Alinhada a iniciativas globais como exemplo o Pacto das Nações Unidas, o ICMM - 
Conselho Internacional de Mineração e o Fórum Global da Sustentabilidade da Indústria da 
Mineração. 
 
4.1.2 Visão Geral do Processo de Orçamento da área de Implantação de  Projetos 
 
Os orçamentos de projetos de investimentos são elaborados para materializar e 
quantificar o escopo do projeto definido pela gestão estratégica, com intuito de evitar 
surpresas posteriores nos controles orçamentários. Eles são baseados nas premissas 
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orçamentárias definidas pela diretoria, pois definem os pontos mais importantes para que os 
orçamentos sejam consistentes e alinhados com a estratégia da empresa. 
O processo de orçamentação da Vale está dividido em várias partes devido à grande 
dimensão da empresa. Conforme entrevistas com a equipe de analistas e registrados em 
documentos internos mostram que a DIPC que é uma diretoria responsável pelos projetos de 
investimento de capital. A mesma possui em sua estrutura uma área de gestão econômica que 
analisa e controla todos os orçamentos de base efetuados pela equipe de implantação de 
projeto, para isto conta de ferramentas auxiliares de apoio que serão apresentadas durante o 
desenvolvimento do trabalho. 
Quanto ao processo da gestão de orçamentos, os procedimentos internos mostram 
que a participação gerencial e a equipe de gestão econômica são essenciais para garantir 
maior confiabilidade ao processo, onde cada parte possui funções distintas que serão 
apresentadas nos parágrafos abaixo para melhor entendimento e controle.  
A equipe de profissionais  utilizam as ferramentas de gestão financeira para auxílio 
ao planejamento dos orçamentos. Para descrevê-las é necessário explicar os fatores que as 
regem essa dinâmica que são: as premissas; a visão de orçamento econômico X orçamento 
financeiro e a estrutura dos projetos. Para tal fato, é possível realizar uma análise na melhoria 
do sistema que estas ferramentas geram no processo da gestão de orçamento. Esses fatores 
serão descritos de forma mais abrangente na parte de Orçamento das Ferramentas listados em 
documentos interno. 
a) Workflow do Processo de Orçamento. Conforme procedimentos da companhia 
alinhados com as entrevistas de campo, onde descrevem que o processo orçamentário dos 
projetos desenvolve-se em primeiro lugar com a definição das premissas macroeconômicas 
elaboradas pela diretoria de finanças e relação com investidores, com isto define-se o cenário 
econômico do mercado para os próximos três a cinco anos dos países onde a VALE atua. 
Nestes cenários estão contidas todas as projeções do PIB, da inflação, dos juros e taxa de 
câmbio.  
Segundo as informações os outros departamentos ligados ao projeto de capital, 
projetam as suas instruções específicas, após a confecção de todas as instruções 
individualizadas, o departamento de gestão econômica na área de projetos, elabora a instrução 
orçamentária geral consolidando todas as informações com o objetivo de unificar os dados 
dos orçamentos.  
100 
 
Após as instruções formuladas e aprovadas, a diretoria executiva de projetos solicita 
para as equipes da gestão econômica que comecem a formular os orçamentos de base. 
Considerando as solicitações encaminhadas das premissas orçamentárias: composta pela 
instrução geral de orçamento; cenário macroeconômico e as instruções específicas para cada 
projeto de investimento. 
Então, inicia se a primeira fase de elaboração do orçamento, de posse de todas essas 
informações a gestão econômica do projeto está apta a mensurar os planejamentos 
estratégicos de longo prazo com o auxílio das ferramentas pré-estabelecida nos procedimentos 
para elaborar o orçamento físico, econômico e financeiro dos projetos. 
Após elaborados os orçamentos, estes são consolidados formando o portfólio que 
será submetido à aprovação da diretoria do projeto. Aprovado, então é feito uma reavaliação 
com metas de redução nos orçamentos de custos e despesas do projeto – Capex, em seguida 
após o fechamento com a equipe de gestão economica da diretoria é realizado o respectivo 
cadastro dos orçamentos dos projetos no sistema de orçamento. 
A DIPC (diretoria de projetos de capital) de posse de todos os orçamentos de cada 
projeto de investimento faz-se a consolidação e composição do mix de investimentos da 
VALE e coloca a disposição para análise e aprovação da Diretoria Executiva de Projetos - 
DIHT. Caso aprovado segue para a apreciação e aprovação do Conselho de Administração.  
b) Fase Elaboração do Orçamento. A gestão econômica é realizada pela área da 
diretoria de projetos, responsáveis pela etapa inicial da elaboração do orçamento até o seu 
cadastro no sistema. A criação de uma área da gestão econômica focada em orçamentos é 
estratégico para a diretoria, porque os projetos de capital demandam uma flexibilidade 
constante dado pelas oscilações do mercado. Além do alto número de orçamentos, também há 
a necessidade de acompanhamento e análise rápidos. 
A gestão econômica é responsável por centralizar e consolidar todos os orçamentos 
realizados na área de projetos, sendo que o mesmo pode ser classificado como: 
1) Investimento no Corrente: 
Reposição – Visa à substituição de um ativo da empresa (equipamentos ou 
subconjuntos); 
Melhoria – Visa modernizar em novas tecnologias os ativos existentes ou aperfeiçoar 
um processo existente com objetivo de maior produtividade, aumento da qualidade, 
disponibilidade física e serviços oferecidos. 
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Pesquisa/Desenvolvimento – Visa à execução de estudos conceituais, pré-viabilidade 
e viabilidade, pesquisa geológica e tecnológica. 
Desenvolvimento Sustentável – Visa o atendimento a legislação ambiental do País. 
São orçados projetos: de gestão territorial, meio ambiente, segurança do trabalho e saúde 
ocupacional. 
2) Investimento em Aporte: 
Aporte de capital (empresas no exterior). Como foram relatados anteriormente todos 
os orçamentos de capital são de responsabilidade pela área da gestão econômica ligada a 
diretoria de projetos de capital, ela deve garantir maior consistência de todos os 
procedimentos internos e também orienta na aplicação das melhores formas de gestão 
financeiras independente de uso do sistema de controle da VALE, antes do cadastramento do 
projeto submetido para consolidação.  
A maioria dos procedimentos ligados a gestão financeira e Capex estão definidas nas 
instruções orçamentárias que são distribuídas a todas as pessoas envolvidas no processo 
orçamentário e disponível no site interno da Vale chamado de SPE - Sistema de Padronização 
de Engenharia. 
A área de gestão econômica é composta por uma equipe de analistas econômicos 
financeiros que são responsáveis por avaliar cada orçamento. Onde  são encaminhados para os 
controllers que são responsáveis por consolidar os orçamentos gerados por seus respectivos 
projetos. 
c) Pessoas Envolvidas nos Processo de Orçamento.  O processo de elaboração dos 
orçamentos de capital é composto por fases. Onde os gerentes, engenheiros, controllers e 
analistas, estão interligados com o planejamento do projeto, para que todo o processo seja 
dinâmico, sendo que cada um tem suas responsabilidades distintas, que serão explicadas a 
seguir. 
Gerentes - O gerente de projeto tem a responsável pelo planejamento, por definir 
com a sua equipe o escopo e o nível de integração do projeto, também tem a função de 
gerenciar o tempo, ajustar adequadamente o Capex e definir quais os processos que serão 
utilizados e as aquisições de contratos de serviços e equipamentos necessários para a 
implantação do projeto. Também deve definir as necessidades dos recursos humanos, onde 
deve prover uma comunicação eficiente e diminuir qualquer tipo de risco diante do projeto.  
Controllers - A função de controllers no projeto de capital é responsabilidade dos 
analistas ligados as áreas de controle de Capex da diretoria, responsáveis pelas questões 
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financeiras do projeto, também possuem a responsabilidade de análise dos contratos de 
serviço que visa identificar se estes estão vigentes ou se abrangem ao projeto para o ciclo 
orçamentário planejado. 
No caso de contratos não estarem inseridos no contrato é preciso verificar se há 
tempo necessário para contratação de novos serviços, eles são responsáveis também por 
verificar a consistencia dos preços orçados a fim de que estes mostrem custo real e garantir 
que não reservem recursos financeiros muito acima das necessidades, como também não 
ocorram o inverso, a falta deles. 
Como parte de sua atividade o controller é responsável pela consolidação dos 
orçamentos das gerências de projeto. Essa é dita pelos entrevistados que é uma atividade 
importante, pois com a posse de todos os orçamentos de capital dos quais é responsável o 
controller pode trabalhar em minimizar as possíveis distorções de descontinuidades que 
somente visualizado no total dos projetos. 
Após o orçamento, o controller do projeto tem com objetivo acompanhar a execução 
orçamentária e o controle de Capex e isto acompanha intensamente os avanços físicos das 
micro-atividades dos projetos, identificando os desvios e elaborando planos de ação para 
tratá-los e reprograma-los com as atividades físicas do projeto buscando projetar as possíveis 
tendências.  
Após elaborar o acompanhamento físico financeiro, o controller deve também 
acompanhar semanalmente o detalhamento da execução econômica dos seus projetos, 
identificando os possíveis erros de apropriação e solicitando estorno aos analistas da gestão 
econômica. Todos os desvios detectados com relação à execução econômica são tratados 
através de planos e reprogramação, da mesma forma é realizada para o avanço físico. 
Para cada alteração do escopo do projeto ou pedido de postergação de contratos ou 
pagamento de pleitos de serviços realizados fora do contrato, o controller deve atualizar as 
planilhas do orçamento (geradas pelas ferramentas) e as memórias de cálculo dos projetos que 
necessitam de movimentação orçamentária. 
Conforme a sequência das atividades o controller pode ser conhecido como um tipo 
de operacionalizador dos projetos, isto é aquele que deve manter atualizado e controlado o 
planejamento dos gerentes refletidos nos orçamentos.  
Analistas Financeiros - Os analistas do projeto são responsáveis por avaliar os 
orçamentos gerados pelos controllers. Uma de suas atividades é fazer aplicação das normas 
do orçamento, ou seja, deve levantar as informações e aplicá-las, além disto, deve criar meios 
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de apoio eficiente que possam assessorar os controllers como também facilitar o planejamento 
do gerente.  
Todas as informações geradas pelos analistas são consideradas informações oficiais e 
normativas que apoia qualquer decisão dos gerentes e do diretor. No orçamento estas 
informações geradas servem de uma base histórica para projetar uma base de dados de custos 
do projeto, para uma possível distribuição real para futuros orçamentos. 
Os analistas também são responsáveis por consolidar o orçamento total dos projetos, 
onde tem objetivo de fazer todos os ajustes finais nos valores, fazer o cadastramento no 
sistema de orçamento econômico e financeiro e submetê-lo para aprovação. Como fato real, 
geralmente sempre é solicitado pela diretoria que seja realizado alguns cenários de corte ou 
remanejamento de verba para algum projeto que se tornou prioritário por motivo de mudança 
de cenário que estrategicamente é o mais viável. Logo definidos os cortes, essas alterações 
são repassadas pelos gerentes aos seus controllers que tem a responsabilidade de ajustar os 
orçamentos novamente. 
Diante do orçamento aprovado, os analistas são responsáveis por analisar o 
desempenho econômico e financeiro e indicar os gaps que são repassados para os controllers 
este, com a função de justificar todos os desvios. Impactando diretamente no econômico e no 
financeiro e como os projetos de capital é extremamente mutáveis, essa é de fato, uma das 
dificuldades inerentes encontradas no processo de orçamento de capital. Onde é de 
responsabilidade dos analistas financeiros realizar junto à quipe de controllers os cenários 
futuros com intuito de delimitar um percurso de início ao final, onde possivelmente poderá já 
ter mudado. 
Outras atividades, que estão ligadas a sua função, é acompanhar o avanço físicos 
econômicos e financeiros das macro-atividades dos projetos, isto é, verificar o andamento 
geral do que está acontecendo dentro de um limite mais amplo. Enquanto o controller estiver 
observando no detalhe por serviço a ser executado, com isso é possível conhecer os desvios 
do processo. Para qualquer desvio os analistas devem avaliar e estudar as alternativas para 
solucionar os problemas dos projetos e identificar os erros, solicitando seu estorno. 
Conforme relatados acima, o analista é considerado um supervisor dos projetos de 
capital, aquele que analisa que consolida as informações e controla todo o processo de gestão 
financeira. Ele também tem como parte da responsabilidade, reportar e suprir com 
informações as áreas, sobre o desempenho e todas as outras atividades. 
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d) Premissas Orçamentárias. As premissas gerais de orçamento seguem em regras 
internas, dividindo o orçamento em seis partes: receitas, gastos, outras receitas, investimentos, 
capital de giro e efetivo de pessoa – próprios e terceiros.  
As instruções de trabalho definem que os orçamentos dos projetos de investimento, 
devem ser elaborados com a base econômica e financeira, isto é, o lançamento econômico 
inicia-se após o processo de medição de serviço, onde a base financeira é o efetivo pagamento 
desta medição.  
Os orçamentos de investimento são cadastrados em Reais - R$, onde é de suma 
importância fazer o cadastro do percentual atrelado ao Dólar - US$ para cada tipo de 
dispêndio investido para ser feito o acompanhamento do impacto cambial em cada projeto 
separadamente.  
O fator de sazonalidade é outro ponto de extrema importância e deve ser considerado 
para que haja um registro seguro dos valores orçados para o futuro, com o objetivo de se 
tornar mais eficaz para o acompanhamento adequado na elaboração de um planejamento 
financeiro consistente.  
O orçamento anual deve ser realizado em bases mensais, como também em base 
anual para os anos seguintes, apesar de o orçamento ser cadastrado em Reais, as suas análises 
são realizadas em Dólares – US$, para isto é considerado uma taxa fixa projetada para o ano 
em que é apurada através de alguns cenários macroeconômicos feitos pela Diretoria de 
Projetos, caso o projeto tenha duração extensa. 
 
4.1.3 Características da Estruturação do orçamento da Vale 
 
Conforme o Guia de Elaboração do Orçamento da Vale GU-E-310, onde estabelece 
requisitos mínimos para a estruturação e elaboração de Capex (é a sigla da expressão inglesa 
capital expenditure em português, despesas de capital ou investimento em bens de capital) e 
que designa o montante de dinheiro despendido na aquisição (ou introdução de melhorias) de 
bens de capital de uma determinada empresa dos Projetos de Capital atendendo às orientações 
do planejamento estratégico e do plano de negócio, e garantindo a aderência à sua estratégia.  
Cabe ressaltar que o orçamento está completamente integrado com o planejamento 
estratégico e operacional, o primeiro subsidiando as metas estabelecidas pelo Plano de 
Negócio da companhia e o segundo através do controle da execução, conforme estabelecido 
no seu procedimento: 
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A VALE utiliza a metodologia FEL - Front-End Loading (detalhada no 
procedimento PR-E-200 – Documento para Implantação de Empreendimento de Projeto de 
Capital) onde estabelece todo o desenvolvimento do projeto em fases de evolução para sua 
definição; Avalia também cada fase e faz-se a  integração de todas as áreas pertencentes do 
projeto, sempre com o foco na  gestão e nas relações das interfaces. 
No contexto do FEL, as características apresentadas pelo projeto representam a 
abordagem necessária para a definição do seu Capex: 
- A elaboração do Capex passa por uma seqüência mínima de três estimativas (FEL 
1, FEL 2 e FEL 3), nas quais a definição das mesmas evolui continuamente com o 
desenvolvimento do projeto.  
- O Capex é uma estimativa do somatório de desembolso de caixa. Isto se deve em 
grande parte pela necessidade da aplicação do capital ao longo de todo ciclo de vida do 
projeto, ou seja, os investimentos ao longo da execução.  
- A definição do Capex, refere-se ao investimento total a ser aprovado para execução 
do escopo proposto. Este deve integrar todos os processos de gestão do projeto considerando, 
por exemplo, investimentos sociais e ambientais diretamente relacionados à implantação e 
pré-operação. 
No esquema abaixo apresentamos a evolução do orçamento de capital durante as 
fases de desenvolvimento (FEL 1, FEL 2 e FEL 3), que esta diretamente alinhada com o 
desenvolvimento. 
Figura 9. Evolução de Orçamentação 
 
                                                                                                   Fonte: Dados da pesquisa 
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Figura 10. Nivelamento de conceitos de Orçamentação de Projetos 
 
                                                                                                                        Fonte: Dados da pesquisa 
 
A diferença essencial entre uma estimativa de custos e orçamento é o nível de 
detalhamento das informações disponíveis sobre o detalhamento dos custos que compõe o 
projeto. A estimativa é elaborada com informações básicas e a elaboração do orçamento 
tomará como base um projeto de engenharia com informações detalhadas do projeto. Ao 
orçamento aprovado dá-se o nome de Capex. 
Caso seja concedido ao projeto adiantamentos de verbas destinadas a compra de 
equipamentos ou serviços automaticamente o projeto passa a fazer a gestão de Capex.  
Ao longo das fases de desenvolvimento é importante que o projeto registre os índices 
de referências e itens macro do projeto para comparação com o Banco de Dados Padrão ou 
outros projetos de similar escopo anteriormente executados pela Vale. 
Na figura abaixo demonstramos a evolução do processo para elaboração de Capex e 
a interface do processo de orçamentação com o banco de referências corporativo. 
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Figura 11. Evolução da Estimativa de Custos > ORÇAMENTO > CAPEX 
 
                                                                                                                  Fonte: Dados da pesquisa 
 
a) Estruturação e Elaboração de Capex 
 Apresentamos na figura abaixo o processo que representa as etapas padronizadas 
para a estruturação e elaboração de Capex para Projetos de Capital na Vale. 
 
Figura 12. Processo para estruturação e elaboração de Capex 
 
                                                                                                                        Fonte: Dados da pesquisa 
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Nesse contexto, as diversas áreas da equipe de projeto participam ativamente das 
fases de planejamento, elaboração, aprovação, acompanhamento e avaliação do Orçamento, 
Econômico e Financeiro, de forma a assegurar seu alinhamento com o Modelo de Estratégia 
da Vale e o seu Plano de Negócio (Business Plan). 
 
b) Procedimento para Elaboração do Capex 
 
Para elaboração das despesas de investimentos – Capex a Vale utiliza-se de vários 
procedimentos internos que estabelece como serão desenvolvido e avaliado os 
orçamentos/despesas de projeto de capital para os empreendimentos conforme metodologia 
FEL. 
Figura 13. Processo para elaboração do CapEx / Procedimentos 
 
                                                                                                                          Fonte: Dados da pesquisa 
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c) Métodos de Orçamentação 
Despesas de Investimentos na fase de FEL1 
Conforme o procedimento interno da Vale para elaboração de despesas de 
investimentos PR-E-258 na a fase de FEL1, é utilizada uma estimativa de custos parte de uma 
análise da capacidade produtiva do projeto levando em consideração uma lista preliminar de 
equipamentos mecânicos. 
As informações de custo desta fase são baseadas em índices tomando-se como base 
dados históricos e similaridade com outros projetos já executados. 
Pontos a serem observados durante a estimativa: Atualização do custo do projeto de 
referência onde se avalia as condições locais do projeto, caso contrário deve-se introduzir 
ajustes logísticos de acessos e distância, produtividade e insumos; Se a capacidade do projeto 
de referência for o dobro ou mais, deve ser analisada uma solução.  
Todas as fontes de informação e memórias de cálculos utilizadas devem ter 
rastreabilidade. 
Despesas de Investimentos na fase de FEL2 
Esta etapa visa estudar as opções identificadas e direcionar o projeto a uma opção, 
refinar premissas, atualizar os dados econômicos do projeto e começar a definição do mesmo. 
Como produtos esperados, pode-se citar o estudo econômico e financeiro mais detalhado, a 
engenharia conceitual e o refinamento da estimativa inicial de custos. 
No desenvolvimento da fase de FEL 2, os produtos fundamentais para a estimativa 
são: Elaborar o Fluxograma de Processo completo, Arranjo Geral e Plano Diretor das 
alternativas estudadas; Avaliação da Classe de Qualidade da Instalação, conforme citado no 
guia de instrução de orçamento GU-E-473; Alinhando os objetivos do negócio com o escopo 
do projeto definidos em FEL1. 
A estimativa deverá ser elaborada contendo, no mínimo, o detalhamento por 
disciplina resumido na tabela a seguir distribuída em 03 figuras seguindo a sequencia do 
documento real da empresa:  
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Figura 14. Estrutura de Custo FEL 2 (1ª parte) 
 
                                                                                                                  Fonte: Dados da pesquisa 
 
Esta parte da planilha segue a estrutura de custos relacinadas as atividades básicas do 
desenvolvimento do projeto. 
 
Figura 15. Estrutura de Custo FEL 2 (2ª parte) 
 
                                                                                                                  Fonte: Dados da pesquisa 
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Figura 16. Estrutura de Custo FEL 2 (3ª parte) 
 
                                                                                                                   Fonte: Dados da pesquisa 
 
Nesta fase, é aceitável para as disciplinas onde não se tenha uma planilha de 
quantitativos definida, que se estime o orçamento a partir do custo dos equipamentos 
principais, parametrizando os demais custos em função do custo destes equipamentos, 
baseados em banco de dados, parâmetros estatísticos ou de benchmarking. 
A origem de 75% dos preços para equipamentos mecânicos e elétricos críticos deve 
ser suportada por cotações de preços atualizadas. A realização deste processo de coleta de 
preços compreenderá os equipamentos críticos validados no PSP (Plano de Suprimentos 
Preliminar) e observando ainda fatores críticos no lead time de entrega dos mesmos. 
Todas as memórias de cálculos utilizadas na elaboração do Capex na fase de FEL 2 
devem ser rastreáveis e estar disponíveis conforme necessidade. 
Despesas de Investimentos na fase de FEL3 
Nesta fase o objetivo é aprimorar a estimativa de custos, elaborada na fase de FEL 2, 
com base nas informações geradas pelo projeto básico e subsidiar o aperfeiçoamento do 
modelo econômico desenvolvido que será submetido à aprovação final. 
Para que o orçamento esteja adequado à fase de engenharia, o orçamento deve ser 
realizado: Baseado em composições unitárias de preços; Conforme um critério de medição da 
engenharia; Com preços reais de equipamentos; Com quantitativos de todo o escopo 
estruturados conforme a EAP do projeto; Com índices de produtividade ajustados ao local e 
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realidade do projeto; Com as condições locais consideradas no plano do projeto; Com 
planejamento carregando recursos; Com o plano de execução do projeto detalhado. 
A estimativa também deverá ser elaborada para o FEL3 contendo no mínimo, o 
detalhamento por disciplina resumido na tabela a seguir distribuída em 03 figuras seguindo a 
sequencia do documento real da empresa:  
 
Figura 17. Estrutura de Custo FEL 3 (1ª parte) 
 
                                                                             Fonte: Dados da pesquisa 
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Figura 18. Estrutura de Custo FEL 3 (2ª parte) 
 
                                                                                           Fonte: Dados da pesquisa 
 
Nesta estrutura de custo do FEL3 a origem dos preços das disciplinas ligadas a 
gestão de qualidade, segurança e meio ambiente é obtida através de dados coletados nas áreas 
responsáveis. Podendo tais valores ter uma significância importante na composição do preço 
final. 
 
Figura 19. Estrutura de Custo FEL 3 (3ª parte) 
 
                                                                                                      Fonte: Dados da pesquisa 
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A origem de 90% dos preços para equipamentos mecânicos e elétricos críticos 
devem ser suportadas por cotações de preços atualizados. A realização deste processo de 
coleta de preços compreenderá os equipamentos críticos validados no PS (Plano de 
Suprimentos – Definitivo em FEL 3) e observando ainda fatores críticos no lead time de 
entrega dos mesmos. O estudo de lead time dos equipamentos críticos realizados pelos 
Suprimentos durante as coletas deverá ser incorporado ao planejamento geral do projeto. 
d) Estruturação dos Investimentos Diretos 
Os investimentos diretos correspondem ao que efetivamente é definido como escopo 
e encontra-se estruturado na EAP do projeto. Estes custos são compostos pelas atividades do 
escopo mais os custos indiretos e Bonificações (BDI) associadas aos pacotes de contratação. 
Custos Diretos 
Para composição das planilhas de preços do projeto utiliza-se o software Compor90 
conforme a Guia GU-E-310 Elaboração de orçamentação de pacotes de serviços utilizando o 
software COMPOR para o cálculo de custo direto e o PR-E-005 Procedimento para 
elaboração de PQs e CMs. 
À medida que o projeto avança através de suas fases de desenvolvimento, as 
planilhas de quantidades e listas de materiais apresentadas pela engenharia são os requisitos 
mínimos para a elaboração da planilha de estimativa Capex PE-H-601. As validações das 
quantidades apresentadas nestas planilhas devem acontecer em cada fase de desenvolvimento 
do projeto. 
Para o cálculo dos custos diretos é importante que se defina a forma como serão 
realizados os pacotes de contratação, que dependem do planejamento da obra, produtividade 
dos recursos, prazo do pacote em relação ao da obra e especialização necessária. 
Como na prática não é recomendado à dissociação entre orçamento e planejamento, 
ambos devem ser estruturados simultaneamente respeitando a estrutura do Capex baseada na 
EAP, de modo a facilitar a interação e rastreabilidade do projeto sendo que os códigos de 
atividades de custos correspondem níveis de serviços da EAP. 
E para o cálculo do BDI dos pacotes de contratação devem-se levar em conta os 
prazos estimados no planejamento para que seja dimensionado recurso aos prazos adequados 
de execução dos serviços. 
Os projetos da Vale devem adequar à estruturação dos custos do Capex conforme 
classificação do investimento direta listada abaixo: 
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Figura 20. Classificação dos Investimentos diretos 
 
                                                                                                                      Fonte: Dados da pesquisa 
 
Exemplos do 1º e 2º Nível do Código da Atividade de Custos nas PQ’s (planilhas de 
quantidades) da tabela acima: 
 
Figura 21. Exemplos da PQ de Obras Civis, Terraplenagem, Drenagem e Pavimentação 
 
Fonte: Dados da pesquisa 
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O procedimento PR-E-259 orienta na definição de critérios gerais para os 
investimentos diretos e caso existam atividades não retratadas nas classificações de serviços a 
equipe de estimativa do projeto deverá entrar enviar solicitação para email spe@vale.com 
para validação do item. 
Após a composição das planilhas de preço deverá ser calcilado com o BDI 
detalhando a distribuição de MOI, equipamentos, impostos, lucro, administração central e 
outros, ao longo do prazo da obra de acordo com os prazos de execução dos serviços 
apresentado pelo planejamento. 
 
e) BDI – Bonificação e Despesas Indiretas 
 
O BDI é uma taxa que não deve ser predeterminada. Ela deve atender às 
características da obra, da empresa e do tipo de contratos envolvidos na prestação dos 
serviços. O gráfico a seguir representa a participação do BDI na composição do orçamento. 
- O BDI deve ser determinado, portanto, com o cálculo detalhado da distribuição 
destas parcelas:  
1) Lucro, Administração central (despesas com escritório central, salários, 
manutenção, viagens, outros);  
2) Encargos financeiros (custo financeiro, seguros e outros); 
    3)  Impostos (PIS, COFINS, ISSQN, outros); 
 4) Custo indireto (mão-de-obra indireta e equipamentos planejados não 
contemplados no custo direto). 
 
Gráfico 12. Participação do BDI na Composição do Orçamento 
 
                                                                                                                   Fonte: Dados da pesquisa 
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Figura 22. Descrição Resumida do BDI 
 
                                                                                                                   Fonte: Dados da pesquisa 
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4.1.4 Assertividade do orçamento da VALE S.A  
 
Outro fato relevante que podemos considerar na análise da gestão de orçamentos da 
empresa Vale S.A é seu grau de assertividade dos orçamentos, que de acordo com as 
características elencadas no tópico anterior faz-se necessário a verificação nos demonstrativos 
de controle financeiros do projeto, uma vez que os  relatos dos entrevistados informam que  
após de orçados sofrem redução de Capex a pedido da Diretoria Financeira de Projetos, com 
isso comprometendo ainda mas o índice de assertividade. 
De acordo com o estudo da Aberdeen (2009), as empresas de classe mundial (Best-
in-Class) em planejamento financeiro, orçamento e projeção são avaliados de acordo com sua 
maturidade no processo, incluindo melhorias durante os anos em seu ciclo de orçamentação 
(tempo do ciclo), o que influencia a capacidade da organização em finalizar os orçamentos 
antes do início do novo período fiscal com assertividade muito próximo do previsto. Em 
seguida, observou a precisão do orçamento global, e também com a capacidade de obter 
lucros crescentes ao longo dos últimos 24 meses.  
 
4.2 Discurssão dos dados e fatos obtidos na análise da Vale S.A 
 
A seguir será apresentado à discussão e análise dos resultados gerados a respeito dos 
questionários obtidos e análise documental. Este com objetivo de seguir as diretrizes desta 
pesquisa pretendem-se, efetuar através de fatos e dados levantados uma comparação entre os 
métodos de orçamentos em projetos de capital presente na empresa Vale S.A. Como também 
suas práticas de gestão financeira e orçamentação, visando verificar se os processos utilizados 
pela companhia estão em consonância com os pressupostos de melhores práticas adotadas na 
gestão de orçamentos em empresas de mineração. 
Além disso, após uma interpretação e avaliação da metodologia de orçamentação 
aplicada nas companhias do setor de mineração, pretende-se apurar seu alinhamento com as 
praticas do setor. 
Neste sentido, buscou-se seguir uma seqüência voltada para o entendimento do 
assunto tratado, onde são apresentados os resultados obtidos nas entrevistas de campo por 
categorias, o que foi feito a partir da referência conceitual. 
As entrevistas foram fundamentadas pelo questionário semi-estruturado, contido no 
Apêndice 2, deste estudo. 
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Perspectivas estratégicas. Quanto às perspectivas estratégicas avaliadas pelos 
entrevistados, apontam sentimentos de indignação a respeito do tema levantado, observado 
pela maioria dos entrevistados, relatando que a uma necessidade de existir um maior 
desdobramento entre as estratégias de investimentos de longo prazo e as ações de curto prazo 
onde está inserido também o processo de orçamentação. Segue na íntegra a resposta de um 
dos entrevistados onde descreve que: “O sentimento que eu tenho é o fato que o processo de 
desdobramento da estratégia desenvolvido pelo staff, maior da companhia é que o mesmo 
deveria ser conduzido com o objetivo de referenciar de modo prático a visão estratégica de 
curto prazo. Onde esse desdobramento se completa pela adoção de metas e indicadores de 
desempenho oriundos do plano de negócio da companhia, entretanto esse é um dos maiores 
desafios da gestão.” (PB 03/05/13 Ga-Projeto Onshore) 
Como enfoque complementar um dos entrevistados, segue uma linha de interpretação 
do assunto levando em consideração os fatores da incerteza de curto prazo, dado a crise 
financeira mundial e o mercado de minério que é muito instável para justificar a dificuldade 
do perfeito desdobramento da estratégia: [...] num cenário de crise financeira mundial, onde 
atualmente estamos passando, as incertezas no setor de mineração são tão grandes e difícil 
análise para o futuro que definir os padrões de retorno e assertibilidade necessários para a 
realização de um orçamento para projetos de capital é uma estressante e que requer disciplina 
por parte da equipe de projetos da organização. (PF 06/05/13 Analista Financeiro Projeto 
Onshore) 
Outro ponto relevante e destacado na entrevista pelas equipes que participam 
ativamente no processo de construção da estratégia dos projetos de investimentos é a relação 
dada ao controle e a estratégia que também está intrínseca em seus processos. 
Essa relação pode ser exemplificada através da Figura 23, onde estabelece uma 
correlação tática dos níveis de planejamento e controle e que estão também relacionados com 
o fator de desempenho da companhia dentro de cada área funcional. 
Esse ponto de vista estabelece maior desdobramento dos níveis de decisão com os 
respectivos níveis de planejamento.  
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Figura 23. Níveis de controle e avaliação 
 
Fonte: Oliveira (2007, p. 264) 
 
Após considerar uma visão sistêmica de todo o processo que esta envolvida o 
orçamento de capital, desde a sua concepção conceitual até os meios práticos de avaliação e 
controle de seus desvios, é fato que a maioria dos entrevistados discorre amplamente sobre 
uma particularidade visível no processo. Onde citaram de forma categórica a utilização da 
carta de diretrizes da diretoria e as definições e metas do plano de vendas do minério para o 
ano, com intuito de distinguir e direcionar o início do processo de orçamentação da empresa. 
Além do marco, contratuais do futuro de vendas, mas  a definição da carta de diretrizes, 
também foi relatado à divulgação dos reajustes dos valores históricos para servir de 
alinhamento e analise para orçamentação. 
A seguir um entrevistado comenta, ao apresentar o processo, identificação de pontos 
problemáticos na concepção da peça orçamentária. Segundo ele: “É nítido que a empresa 
possui um processo bem alinhado e razoável, onde na medida em que é definido um 
direcionador contido na carta de diretrizes, onde somente gera a regra do jogo, entretanto não 
fica muito claro para a equipe de gestão da companhia como alcançar a meta estipulada. 
Outro ponto negativo e de maior impactos na assertividade dos orçamentos são, as constantes 
fases de cortes financeiros no decorrer do processo de implantação dos projetos, perdendo 
com isso o comprometimento da média gerencia no acompanhamento do plano.” (RD 
16/05/13 GG Projeto de Capacitação Norte). 
Quando foram solicitadas as possíveis sugestões quanto às melhorias do processo, o 
mesmo entrevistado estabelece que: “Caso a empresa adotasse um gerenciamento focado nos 
conceitos do orçamento matricial ou mesmo estabelecesse contas que estivessem baseadas em 
series históricas, concerteza seria menos problemático para as áreas de projeto fazerem a 
elaboração do orçamento, porém no acompanhamento gerencial buscariam garantir um 
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comprometimento melhor de todo os envolvidos.” (RD 16/05/13 GG Projeto de Capacitação 
Norte) 
Perspectiva da metodologia orçamentária. Considerado um dos itens mais 
importante na estrutura do estudo é a verificação das metodologias adotadas pela literatura 
para orçamento de capital, com isso foi realizado junto às entrevistas um aprofundamento 
mais dinâmico das discussões de como é empregado a metodologia utilizada na empresa.  
Quanto ao método todos os entrevistados foram categóricos ao afirmar a não 
existência de um único método utilizado no orçamento na empresa, e que estavam passando 
sempre efetivando melhorias no processo com o objetivo de ajustar e imprimir maior grau de 
controle. Segundo o responsável pela área de Controle de Capex no Projeto da Expansão do 
Complexo Minerador de Carajás – fase S11D em São Luis – Maranhão: “[...] o orçamento 
sempre está alinhado com as diretrizes estratégica da companhia, e o mesmo busca implantar 
um processo contínuo de melhorias com a implantação das melhores praticas adotadas no 
mercado com a adoção de uma gestão matricial para algumas contas. Além disso, precisamos 
de flexibilidade, importante arma no processo decisório e se completa através do Rolling 
Forecast mensal. Os nossos controles gerenciais são realizados através de reuniões de 
acompanhamento de rotina e estão sendo incluídos itens das áreas de suporte dos projetos 
para complementar as avaliações de desempenho. Essa complementação só é possível através 
da metodologia de gestão matricial acompanhada do processo orçamentário” (PB 06/05/13 
Ga-Projeto Onshore). 
Outro posicionamento abordado a respeito da metodologia utilizada está 
relacionado com uma possível visão de uma estrutura estática: Na companhia utilizamos a 
referência do ano anterior de projeto para orçar as despesas do ano seguinte como também 
caso um projeto novo fazemos uma comparação de preços, atualizado com projeto com 
escopo aproximado. Essa pratica nos permite certo grau de precisão até certo momento, pois 
na fase de execução as coisas mudam cenários, estratégias e falta de recursos. Apesar disso, 
algumas ações estão sendo feito para a implantação do orçamento com foco em Base Zero, 
mas apenas em determinadas contas e também um controle mais vigoroso no Capex dos 
projetos. (FH 06/05/13 Analista Projeto Capital Máster). 
Perspectiva acuracidade dos resultados do orçamento. Entende-se que um dos 
fatores do sucesso de um orçamento de capital é sua previsibilidade, assim foi realizado um 
levantamento dos dados históricos de orçamentos de projetos de capitais já realizados pela 
VALE S.A com o objetivo de avaliar a sua assertividade em relação ao desempenho final 
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realizado. Esse comparativo foi base de muita discussão e análise junto aos entrevistados que 
levantaram as seguintes considerações: [...] percebemos que ao longo do tempo em alguns 
projetos de capital que a companhia obteve um grau de acerto do orçamento anual muito 
grande, apesar de que este grau medido mensalmente possui algumas disparidades de valor. 
Atualmente com implantação de melhorias esse padrão de assertividade está atrelado a um 
processo de orçamentação baseados com os controles gerenciais de cada equipe de gestão dos 
projetos, fornecendo ferramentas de avaliação das tendências que são utilizados na 
mensuração do orçamento. (CA 20/06/13 Analista de Controller – Diretoria Financeira) 
Outro entrevistado descreveu que: [...] os controles da gestão de Capex informam 
que apresentamos neste projeto de capital uma boa assertividade dos números globais, porém 
é fato que as revisões dos valores mensais ainda são um grande desafio para a empresa. 
Observamos também que toda vez que estamos em períodos de crise, as nossas previsões não 
são bem sucedidos e a equipe de orçamento e controle de capex precisam ajustar os cenários 
conforme o ambiente (forecast). (FH 06/05/13 Analista do Projeto de Capital Máster) 
Observa-se que através das medidas utilizadas de melhoria continua no processo de 
orçamentação da companhia, com relação à metodologia aplicada, foi relatado pelos 
entrevistados um nível de assertividade relativamente alta em termos número globais e que 
existem planos de ações gerenciais para diminuir a variabilidade mensal. Essas ações estão 
sendo realizadas para a implementação de uma gestão matricial e orçamento base zero em 
determinadas contas. 
Além disso, todos os desdobramentos da estratégia dos projetos estão sendo 
realizado através de metas anuais de desempenho do projeto onde o grau de assertividade é 
um fator importante, e está sendo também incorporado no gerenciamento da rotina de tomada 
de decisão dos líderes executivos dos projetos de capital. 
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CONCLUSÃO 
 
Para início de análise foram avaliadas as informações obtidas com a pesquisa de 
campo, realizadas nas empresas do ramo de mineração MMX, VALE e BHPB utilizando 
ferramentas de estatística descritiva. Com isso foi possível visualizar gráficos, tabelas e 
relatos que indicam à existência de diferentes ferramentas de gestão de orçamentos, realizadas 
pelas empresas estudadas. 
Durante a revisão da literatura, foi identificada a importância da elaboração e análise 
dos orçamentos na tomada de decisão de investimentos em ativos fixos, como parte da 
estratégia empresarial. 
Deste modo, o sistema orçamentário caracteriza-se, portanto, ser um instrumento de 
ação, que auxilia e orienta o processo de tomada de decisão da empresa. Utilizando técnicas 
de estimativa e informações de dados acrescidos de variáveis externas para a determinação 
dos objetivos e das metas. Esse processo normalmente desdobra do  planejamento estratégico, 
que pode ter uma visão de longo ou médio prazo. 
Conforme analisados nas informações, as questões orçamentárias possuem 
expressiva sensibilidade com a gestão da empresa e consequentemente sua estratégia. A 
possibilidade de decisões antecipadas a respeito de cenários futuros de curto prazo 
compreende o orçamento como um instrumento de planejamento. 
Para acompanhar este planejamento é necessário que durante sua execução seja feito 
análise de desvios significativos e se houver situações fora da realidade, o controle terá 
servido de aprendizado para planejamentos de exercícios futuros. 
Constatou-se também, que nas empresas do setor de mineração, a descentralização 
das atividades de elaboração do orçamento, havendo participação de vários níveis de 
responsabilidade. Contudo percebeu-se uma centralização no controle e utilização desse 
instrumento para a medição de desempenho, também foi uma constante nas respostas dos 
participantes, evocando o modelo por atividade. 
Compreendendo que o objetivo deste trabalho foi estudar o orçamento empresarial 
como instrumento de planejamento nas empresas do ramo de mineração, como também 
analisar o processo de gestão de orçamento em projetos de capital na empresa Vale S.A. 
Destaca-se que todas as empresas estudadas utilizam o orçamento como entrada de dados para 
a elaboração do seu planejamento estratégico. 
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A teoria mostra a existência de diversos modelos de orçamento e cada uma dessas 
empresas procura utilizar o modelo de gestão orçamentária que mais esteja adequada à sua 
realidade, nesses modelos, pode-se perceber, que embora o nível de dificuldade para a 
apuração sejam diferente entre si, atendem as necessidades de dados que interferem no 
planejamento. 
Por isso, compreende-se a necessidade de maior apuração pelos responsáveis das 
diversas áreas envolvidas no planejamento estratégico das organizações a efetuarem uma 
investigação para perceberem o melhor modelo a ser aplicado, de acordo com suas 
necessidades, a fim de obterem um nível de informação que contemple os objetivos do 
negócio. 
Quanto aos fatores estratégicos de decisões, nota-se que há diferenças entre  grandes 
empresas do setor de mineração e as demais, no que se refere à importância dispensada a 
essas estratégias. É importante observar que tais diferenças não se tornam tão visíveis, ou 
deixam de existir quando tais decisões estratégicas envolvem o posicionamento em relação à 
concorrência diante do mercado. 
Um fato importante evidenciado com a pesquisa, respondendo o item 02 (dois) dos 
objetivos específicos, refere-se à importância dispensada à análise de risco nos investimentos 
estratégicos em projetos de capital. Embora existam a diferenças entre o porte das empresas, 
na qualificação e importância dispensada aos riscos, tanto de projetos como de cenário, todas 
elas são consideradas necessárias para abordagem de uma análise antes e durante a elaboração 
do orçamento. 
Ainda no que se refere na análise de riscos dos investimentos imobilizados, todos os 
autores apontados no trabalho, abordam avaliação dos riscos de investimentos sob os aspectos 
de mercado e aos projetos em si. No entanto, ressalva para alguns autores como Finnerty 
(1998) e Securaty (2005), que são enfáticos com relação aos riscos que devem ser 
considerados ao projeto em si e em relação à projeção de caixa para a análise de investimento.  
Essa relação da abordagem dos riscos em projetos de capital de investimento também 
é pesquisada em trabalhos desenvolvidos em outros países. Exemplo está no trabalho citado 
por Holmém e Pramborg (2006) na Suécia. Eles descrevem na abordagem dos riscos na 
efetivação do fluxo de caixa utilizado para a elaboração das análises de investimentos, por 
meio das técnicas de gestão financeiras como: do valor presente líquido e da taxa interna de 
retorno em empresas daquele país. 
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Respondendo ao item 03 (três) dos objetivos, outro aspecto avaliado foi à utilização 
de fontes de financiamentos com capital de terceiros, para a realização de investimentos em 
ativos fixos. Sobre essas questões, comenta-se, que as empresas de grande porte têm maior 
facilidade de acesso a esses recursos, seja pela sua capacidade de pagamento, ou seja, pela 
atratividade econômica por ela desempenhada para as instituições financeiras. Sendo assim, 
elas possuem grandes vantagens no momento de conseguir liberação de recursos financeiros 
para realização de seus investimentos, quando comparadas com empresas de médio porte que 
por sua vez, possuem muito mais, se comparadas com as de pequeno porte. 
Outro fato importante a ser mencionado, é quanto à utilização de recursos de curto 
prazo pelas empresas, para o financiamento de ativos fixos, embora contrariando a teoria de 
finanças de que para financiamentos de projetos para aquisição de imobilizados, não se deve 
utilizar tal recursos, respondendo ao item 04 (quatro) dos objetivos. Durante a pesquisa, 
evidenciou-se que todas as empresas, sejam elas, por razões estratégicas, ou por necessidades, 
acabam utilizando esta fonte de financiamentos, para viabilizarem seus investimentos. Esta 
variável apesar de não está explícita na pesquisa de campo, mas comentada por alguns 
entrevistados informalmente, quanto aos motivos da utilização desses recursos, consideram ao 
descumprimento de prazos pelas instituições financeiras, quando se trata da liberação dos 
recursos de longo prazo para implementação dos projetos, para não comprometer a entrega 
dos ativos na data vendida aos acionistas. 
Essa abordagem pode também ser enquadrada na análise de risco de um projeto, 
porém observa-se, que essa prática de utilização de recursos de curto prazo para a 
implementação de projetos de investimentos em ativos fixos, torna-se mais comuns devido 
aos financiamentos de longo prazo necessitar de mais análise de documentos com isso os 
tempos propostos ficam com os prazos muito além do esperado nos cronogramas de 
desembolso. Estas questões são práticas hoje que não se restringem apenas em uma única 
empresa, principalmente, no que se refere à demora na liberação dos recursos nos prazos 
previstos no projeto para execução. 
Quanto à questão do item 06 (seis) dos objetivos, o processo de atualização 
monetária dos fluxos de caixa projetados, os quais são utilizados para a elaboração de 
orçamento de capital, as empresas, de um modo geral, independente de seu porte e plano 
estratégico, utilizam principalmente taxas de juros do mercado como parâmetro técnico para a 
atualização dos fluxos líquidos de caixa projetados. Outros parâmetros bastante discutidos e 
utilizados são os preços das commodities, normalmente envolvidas nos projetos de 
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investimentos de empresas de mineração e as variações nas taxas de câmbio. Com relação à 
taxa de câmbio, os analistas entrevistados consideraram frente à atual conjuntura econômica 
brasileira que estamos envolvidos, que poderiam existir distorções com relação à atualização 
dos fluxos de caixa, onde, considerando os níveis de inflação projetados e a taxa SELIC, que 
se tem como o oficial do país, a variação cambial estará defasada em relação a essas outras 
formas de avaliação.  
Na literatura autores como Brigham, Gapenski e Erhhardt (2001), Assaf Netto (2003) 
entre tantos outros, chamam atenção em relação quanto à forma de atualização monetária dos 
fluxos de caixa projetados para que não haja distorções na elaboração do orçamento de capital 
e na tomada de decisão por projetos que possam no futuro, trazer prejuízos à organização. 
Quanto às análises das questões sobre de quais as técnicas de orçamento de capital 
são mais utilizadas pelas empresas estudadas e qual a relevância atribuída a cada uma delas 
para seus processos, item 01 (hum) dos objetivos. Constatou-se que as mesmas atribuem 
importâncias diferenciadas para a maioria das técnicas de orçamento de capital, propostas 
nessa questão, dependendo do seu porte e estratégia que existem diferenças significativas na 
utilização dessas técnicas, ou seja, as empresa de maior porte, no caso VALE apresenta um 
nível maior de utilização das técnicas do que as empresas MMX e BHPB. No entanto, 
praticamente todas as empresas indicam a utilização das ferramentas de orçamento para a 
elaboração e análise de projetos de investimentos de capital. 
Quanto à utilização das técnicas de orçamento, os autores afirmam a importância de 
análise em conjunto das mesmas, pois cada técnica possui uma abordagem de informações, 
que possibilitam melhor condição de decisão de investimento. 
Em todas as técnicas de orçamento descrito neste trabalho, foi possível analisar e 
verificar que existem pontos positivos, como também limitações. Dessa forma, autores são 
categóricos em afirmar que uma combinação de técnicas, traria informações mais precisas 
com relação ao processo de orçamentação dos investimentos analisados. 
Quanto grau de assertibilidade, item 05 (cinco) dos objetivos, os analistas financeiros 
da área de controle de Capex do projeto S11D, primeira fase do projeto na cidade de São Luis 
– MA. Comentam como ponto negativo que os orçamentos previstos e controlados 
mensalmente são os que mais apresentam divergências no fechamento mensal em relação 
anual, contribuindo para uma previsão orçamentária abaixo do previsto nos controle mensal, 
pois consideram como causas fundamentais: a gestão de materiais deficiente nos projetos e as 
atividades realizadas do fora contrato que geram aumento dos custos nos boletins de medição. 
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Outro ponto importante a ser considerado nesta análise, são os fatores estratégicos da empresa 
que podem mudar conforme o mercado financeiro, podendo causar durante o ano, pequenos 
cortes no orçamento contribuindo para aderências muito abaixo do previsto, causando os 
impactos relatados já no trabalho aqui apresentado. 
Depois de buscar embasamentos teóricos com autores renomados que tratam desse 
assunto foi possível perceber a sua importância em termos estratégicos para as organizações 
que buscam atingir suas metas. Alguns autores subsidiaram esta pesquisa foram: Frezzati, 
(2006); Welsch, (1999/2007); Padoveze (2004); Hansen e Mowen (2003); Brealey e Myers 
(2006), Gapenski e Erhhardt (2001), Assaf Netto (2003), Gitman e Madura (2001), Groppelli 
e Nikbakht (1998), Zvy e Merton (2003), Weston e Brigham (2000), Porter (1994; 2003; 
2004), Minzberg et al. (2005), Hamel e Prahalad (1999). Em seus livros e trabalhos de 
pesquisas, eles evidenciam que o orçamento empresarial não é apenas a identificação de um 
instrumento de qual alternativa de investimento trará maior retorno financeiro para a 
organização, mas sim quais as estratégias devem ser analisadas e como através de orçamentos 
pautados em procedimentos técnicos podem ajudar a determinar a importância do 
investimento para a empresa. 
Entretanto é preciso avaliar junto ao planejamento os orçamentos e os riscos 
existentes em um projeto de capital, caso não haja uma ligação com a meta pretendida da 
empresa, poderá haver desvios dos objetivos planejados, pois, conforme o abordado por 
Finnerty (1998), Damodaran (2002), Brealey & Myers (2006), tanto os riscos projetados de 
mercado quanto os referentes aos projetos em si, caso não o sejam levantados e avaliados de 
forma adequada podem comprometer a sua viabilidade, comprometendo a organização com a 
saúde financeira em frente ao mercado e seus acionistas.  
Quanto à problemática descrita no projeto de pesquisa, fatores considerados 
essenciais para análise de planejamento e orçamento estão a seguir: que durante a fase de um 
projeto de investimento, a execução do seu orçamento espelha-se em muitas vezes em sucesso 
ou não; um bom orçamento deve garantir que a execução do desenho projetado acontecerá 
dentro do previsto pelos investidores, diminuindo assim a perda de dinheiro e dando mais 
transparência e confiabilidade ao projeto a ser executado; no transcorrer da execução do 
projeto vários fatores podem contribuir para o estouro do orçamento, acarretando uma menor 
assertibilidade no preço final; a deficiência da gestão entre o orçamento e o planejamento de 
execução do projeto é  um fator  a ser considerado como melhoria contínua no processo, pois 
fatores como: aditivos contratuais, atividades  não programadas, paralizações constantes e 
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redução dos custos de projeto durante a fase de construção, são fatores  negativos para 
assertibilidade final do projeto. 
Desta forma pontos de atenção e oportunidades de melhorias devem ser considerados 
no processo de gestão de orçamentação. Assim cabe descrever alguns pontos que chamaram 
atenção na ánalise realizada na empresa VALE S.A: que durante as fases de desenvolvimento 
do projeto FEL1, FEL2 e FEL3 a evolução do planejamento e o orçamento estão alinhados 
com o desenvolvimento do projeto e nesta fase diversas áreas participam ativamente da 
elaboração do mesmo. No entando na faze de execução o controle de custos (CAPEX) fica 
restrito em uma diretoria específica, centralizando as informações e distante dos projetos em 
fase de implantação. Desta forma, as revisões do planejamento estratégico com as adequações 
dos orçamentos, não são repassadas para os cronogramas físicos e financeiros dos projetos na 
linha gerencial tática e operacional. Ocasionando erros constantes com contratações de 
empresas com baixa deficiência técnica e equipe de gestão de projetos reduzida, aumentado 
os riscos do não cumprimento de datas e custos previstos. 
Diante do exposto, nossa sugestão para a melhoria contínua do processo é  a criação 
de uma área de apoio ao controle de custos (Capex) inserido diretamente na gestão da 
execução dos projetos em implantação, com intuito de garantir o maior  controle na gestão 
entre o planejamento e o orçamento, pois  abrangência desta área é muito vasta, uma vez que  
interage com todos os processos principais da implantação de um projeto e está presente  em 
todos os momentos de vida do mesmo.  
Podemos citar alguns exemplos de processos que podem está incluso na sua gestão 
como: controlar o fornecimento de recursos dentro das condições previstas no 
desenvolvimento do projeto de capital; estabelecer maior velocidade na implantação de 
mudanças; garantirem a execução dos serviços executados; garantirem a gestão melhor dos 
riscos desnecessários na execução dos contratos (como ações trabalhistas, interrupção na 
execução do serviço por responsabilidade da contratante, fatores ambientais e acidentes de 
trabalho); trabalharem na compilação dos procedimentos adotados e aprovados pela 
contratante, e muitos outros. Enfim, monitorar todo o processo da gestão do projeto, desde a 
sua fase pré-contratual até o encerramento do mesmo.  
Um acompanhamento ou monitoramento deficiente destas atividades levam não 
somente os atrasos do cronograma de base, mas principalmente orçamento com estouro. Em 
uma gestão de três pontos de interseção da área podem ser definidos vários eventos para levar 
um estouro de orçamento ou a falta do mesmo: a interação da área de controle com a equipe 
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de obras; o envolvimento da área de controle na gestão de suprimentos e a sua posição dentro 
da estrutura gerencial da empresa (Vargas, 2003, p.210).  
A gestão de Controle de Custo (Capex) do projeto deve está alinhado com a equipe 
de obra, de forma a capacitar a prevenção e antecipação das necessidades da obra a fim de 
evitar ações que causem estouro de verba. 
Embora, tenham sido atingidos os objetivos propostos para esta pesquisa, entende-se 
que poderá servir de base para novos estudos, possibilitando até efetuar uma análise 
comparativa, com a criação de uma plataforma de informações com as melhores práticas que 
perdurem e ajudem a tornar os orçamentos mais sustentável e consequentemente com maior 
grau de assertibilidade de prazo e preço final. 
Os resultados da dissertação trazem contribuições tanto para a academia, quanto para 
a organização pesquisada. Na vertente acadêmica, do estudo da literatura constatou-se pouca 
abrangência de trabalhos que tratassem sobre o orçamento de uma forma integrada com as 
estratégias de longo prazo. 
Assim, a presente dissertação possibilita disponibilizar conhecimento sobre agestão 
de orçamento adotados pelas mineradoras no Brasil. 
Nesse aspecto, cabe destacar que o estudo abrange análise e a prática do sistema 
orçamentário numa empresa de mineração, em que fatores estratégicos também são 
considerados. A dissertação também permite disponibilizar uma avaliação comparativa de um 
sistema de gestão orçamentária com as metodologias preconizadas pela literatura. 
Para a organização pesquisada, os resultados encontrados evidenciam que os 
modelos e os procedimentos orçamentários utilizados, estão alinhados com o referencial 
teórico comentado pelos autores. Entretanto, melhorias são também necessárias para as 
constantes alterações de cenários em ambientes de incerteza como crises financeiras ou 
mercadológicas. 
Importa mencionar a possibilidade real de uso deste estudo na organização 
pesquisada na utilização de implementaçoes de melhoria contínua no processo da gestão 
financeira, ligado diretamente a gestão de orçamento, onde se espera que este estudo faça 
parte do material de análise das empresas que pretendem reavaliar seus processos. Também 
merece destaque mencionar as limitações do presente trabalho. Considerando que a pesquisa 
foi de tipo exploratório e análise de caso, que apresentam pouco poder de generalização, e os 
resultados encontrados ficam mais delimitados ao contexto da organização pesquisada e ao 
setor em que está inserida. 
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Ainda, o autor da pesquisa é funcionário da empresa analisada ocupando o cargo de 
gestor de projetos de capital na área de controle de qualidade de engenharia civil, deve-se 
considerar o possível viés de tal fato na realização da pesquisa. 
Por fim, enquanto limitação do presente trabalho deve ser considerada o fato de as 
entrevistas terem sido realizadas apenas com funcionários que têm atuação direta no processo 
de orçamentação, ocupantes de cargos gerenciais ou correlatos. 
Dentre os possíveis trabalhos futuros que podem ser desenvolvidos a partir da 
discussão apresentada nesta pesquisa, podemos destacar: O desenvolvimento de uma 
ferramenta computacional capaz de suprir as necessidades de todos os setores de um projeto 
de capital, possibilitando a comunicação entre eles por meio de uma linguagem compatível; 
efetuar a realização da integração entre os aplicativos de orçamentação e planejamento por 
meio da criação de software exclusivo capaz de suprir os objetivos esperados, dando 
condições de realizar todo o controle do projeto em execução; buscar analisar os motivos do 
planejamento estratégico de longo prazo não estarem alinhados com os de curto prazo na fase 
da execução dos projetos. 
Este é um desafio que pode e deve ser encarado como forma de continuidade na 
evolução do que temos hoje. E desta forma, os conhecimentos adquiridos possam ser 
efetivamente aplicados para maior desempenho final e benefícios esperados para o negócio.  
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Apêndice I 
 
QUESTIONÁRIO 
 
Esse questionário tem por objetivo a coleta de dados para a pesquisa da dissertação 
do Curso de Mestrado em Gestão de Empresas da Faculdade de Economia e Gestão Lusófona 
– Portugal, tema intitulado:  Gestão de Orçamento Empresarial em Projetos de Investimento 
de Capital no setor de Mineração no Brasil -  Análise da Empresa VALE S.A. 
 
GRUPO 1 – IDENTIFICAÇÃO DA EMPRESA 
 
Identificação: 
EMPRESA: 
ENDEREÇO: 
NOME: 
CARGO: 
SETOR: 
TELEFONE: 
E-MAIL: 
 
GRUPO 2 – PROCESSO ORÇAMENTÁRIO 
 
1. Gestão Orçamentária (Visão Geral) 
 
1.1. Como são determinadas as premissas orçamentárias do projeto? 
(  ) Pelo Conselho de Administração 
(  ) Pela Diretoria da Empresa 
(  ) Pelas Áreas da Empresa 
(  ) Outras 
 
1.2. Qual a política que sua empresa adota em relação à fase de aprovação 
orçamentária dos projetos de capitais? 
Existem reuniões ou comitês de discussão? 
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1.3. Existe, na sua empresa, processo de revisão do orçamento de projeto, 
dentro do ano de execução, possibilitando ajustes de metas, em razão de 
cenários? 
(  ) Sim 
(  ) Não 
 
1.4. Qual seu entendimento quanto à importância para um bom 
gerenciamento orçamentário, de custos e resultado? 
(   ) Planejamento rígido de atividades com realização conforme planejado. 
(   ) Flexibilidade no planejamento e na execução, em função de análise das  
     mudanças de cenários e da obtenção de melhores resultados. 
 
1.5. Durante a elaboração de orçamento foi implantado algum software 
específico para apoio do orçamento? 
(  ) Sim 
(  ) Não 
Qual? 
 
As quatro perguntas seguintes devem ser respondidas apenas se a resposta à pergunta 
for afirmativa: 
1.6. Existe uma modulagem específica para a elaboração do orçamento? 
Especifique: 
 
1.7. Esta implantação trouxe algumas melhorias nos procedimentos de 
elaboração orçamentária? 
(   ) Sim (   ) Não 
 
1.8. Como você avalia o grau de mudança nos procedimentos de orçamentação 
devido à implantação da ferramenta? 
(  ) Severa 
(  ) Moderada 
(  ) Baixa 
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1.9. Os resultados obtidos pela implantação justificaram o investimento? 
(  ) Sim 
(  ) Não 
 
1.10 Como você avalia o grau de assertabilidade dos orçamentos previstos com 
execução dos projetos. 
 
GRUPO 3 – GESTÃO ORÇAMENTÁRIA 
 
2. Gestão Orçamentária (Percepção) 
Analise os itens abaixo atribuindo grau de 1 a 5 para o nível de aplicação dos 
questionamentos abaixo em sua organização, conforme descrito na tabela a seguir: 
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GRUPO 4 – CLASSIFICAÇÃO DO MÉTODO 
 
3. Como você classificaria o método de orçamento utilizado em sua empresa? 
Favor escolher apenas 1 (uma) resposta, o que for mais representativo. 
(  ) Tradicional 
(  ) Matricial 
(  ) Zero Base 
(  ) Flexível 
(  ) Contínuo 
(  ) Por atividade (ABB) 
(  ) Perpetuo 
(  ) Outro 
Especifique: 
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Apêndice II 
 
ROTEIRO DE ENTREVISTA 
 
São Luis - MA, 05 de junho de 2013. 
 
Prezados senhores, 
 
Na busca de informações e narrativas a respeito do tema da dissertação que estou a 
desenvolver, venho através desta entrevista coletar dados para a pesquisa que venho 
desenvolvendo para o Curso de Mestrado em Gestão de Empresas pela Universidade 
Lusófona de Humanidade e Tecnologia, intitulada: “ Gestão de Orçamento Empresarial em 
Projetos de Investimento de capital  no setor de minério de ferro no Brasil -  Análise da 
Empresa VALE S.A. 
Esse estudo buscará avaliar a gestão de orçamentos à luz dos modelos descritos pela 
literatura. 
 A partir da descrição dos pressupostos básicos do estudo, gostaria que V.S.as 
respondessem a algumas questões sobre a gestão de orçamento na sua empresa, conforme 
segue: 
Perspectivas Estratégicas 
 
Pergunta. 1 – Como está estruturado o processo da estratégia na empresa? Descreva 
as principais fases. 
Pergunta. 2 – Como é realizada a interseção entre a estratégia e o orçamento da 
companhia? 
 
Perspectivas da Metodologia Orçamentária 
 
Pergunta. 3 – Como está estruturado o processo de orçamento na empresa? Descreva 
as principais fases. 
Pergunta. 4 – Como você classificaria o método de orçamento utilizado em sua 
empresa? De exemplos de utilização durante o processo? Você considera esse método 
suficiente para alcançar os objetivos propostos pela companhia? 
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Perspectivas da acuracidade dos resultados do orçamento 
 
Pergunta. 5 – Como você classificaria a acuracidade dos resultados do orçamento 
anual 
 
Cabe ressaltar que algumas perguntas do roteiro de entrevista são idênticas ao 
questionário enviado e respondido previamente pelas empresas. Essa duplicidade foi 
intencional, pois se levou em consideração a possibilidade de aprofundamento das respostas 
durante as entrevistas. 
Considerando a importância de sua participação nesta pesquisa, antecipo os meus 
cordiais agradecimentos, 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Marcos Sergio Souza Borges 
Mestrando ativo do Curso de Mestrado em Gestão de Empresas da Lusófona 
Orientador: Prof. Dr. Antonio Augusto 
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Apêndice III 
 
ROTEIRO DO QUESTIONÁRIO RESPONDIDO PELA EMPRESA 
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Apêndice IV 
 
ROTEIRO DO QUESTIONÁRIO RESPONDIDO PELA EMPRESA 
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Apêndice V 
 
ROTEIRO DO QUESTIONÁRIO RESPONDIDO PELA EMPRESA 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
